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INTRODUZIONE 
 
 
Le banche recitano un ruolo essenziale nell’economia tanto nell’allocazione dei 
risparmi verso impieghi potenzialmente più produttivi quanto nella gestione più 
efficiente dei relativi  rischi. Per il ruolo che le banche rivestono, il sistema bancario è 
stato ed è oggetto di un’attenta regolamentazione; sin dall’accordo nel 1988 con Basilea 
1 la composizione qualitativa e quantitativa del patrimonio di vigilanza aveva assunto 
un ruolo fondamentale nella regolamentazione. Il tema dei requisiti di capitale si è poi 
raffinato e ampliato nel corso degli anni andando a coprire altri rischi diversi per natura 
in linea con l’evoluzione e la maggior complessità del sistema bancario, alla luce del 
fatto che una maggior dotazione di capitale dovrebbe da una parte rendere la banca in 
grado di assorbire le proprie perdite e dell’altra disincentivare l’assunzione di rischi 
troppo elevati. 
È proprio partendo da questa consapevolezza che si svilupperà il seguente 
lavoro. Si inizierà  con la descrizione dell’attuale regolamentazione, il cui  periodo di 
implementazione va dal 2013 al 2019, illustrandone i caratteri principali, l’attuazione e 
le criticità. Si evidenzieranno gli elementi fondanti del nuovo framework tra cui le 
regole sul capitale, la supervisione macro prudenziale affidata all’ESRB (European 
Systemic Risk Board), quella micro prudenziale affidata invece all’ECB (European 
Central Bank); con Basilea 3 viene modificato in modo sostanziale l’approccio rispetto 
ai due precedenti framework introducendo il leverage ratio e i requisiti di liquidità (LCR 
- NSFR) accanto ai requisiti patrimoniali ponderati. 
Nel secondo capitolo  verranno presi in considerazione gli effetti sull’andamento 
del credito in Italia, con particolare sguardo al rapporto banca-impresa e alle pmi, 
soffermandosi su un’analisi elaborata da Giovanni Ferri e Zeno Rotondi circa lo 
svantaggio competitivo che si manifesta per le banche italiane nei confronti delle altre 
banche. 
Infine nel capitolo terzo l’analisi prenderà in considerazione il contesto europeo 
attraverso i dati elaborati dal Survey on the Access to Finance of Enterprises in the euro 
area (SAFE): l'indagine riferita a micro, piccole, medie e grandi imprese sulle 
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condizioni di finanziamento incontrate nel corso degli ultimi sei mesi. Elaborato dalla 
Commissione Europea con la Banca Centrale Europea vengono definiti dati secondo 
una ripartizione in classi di ampiezza dell'impresa, oltre i rami di attività economica, i 
Paesi dell'area dell'euro, l'età, autonomia finanziaria delle imprese. 
L’obiettivo di questo lavoro è quello di mettere alla luce le perplessità e le 
conseguenze relative alla regolamentazione di Basilea 3 in particolar modo 
sull’andamento del credito. L’elevato accantonamento di capitale a fronte degli impegni 
assunti, gli onerosi risk weight assets che producono un impatto negativo sulla capacità 
di far credito alle imprese mentre al contempo, la Banca Centrale Europea si impegna in 
uno sforzo senza precedenti per far affluire liquidità sul mercato. 
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CAPITOLO 1  
 
Il framework regolamentare Basilea 3 
 
Il Comitato di Basilea per la vigilanza bancaria (di seguito il Comitato) è il 
principale organismo designato per la regolamentazione prudenziale nel settore 
bancario, è stato istituito alla fine del 1974 dai Governatori della banche centrali dei 
Paesi del Gruppo G10 e si riunisce presso la Bank of International Settlements a 
Basilea.
1
 Gli standard di regolamentazione e di vigilanza principali sono definiti in tre 
schemi quali “Basilea 1”, “Basilea 2” e “Basilea 3”. Il Comitato ha l’obiettivo di 
rafforzare la stabilità e la solidità del sistema bancario con una visione internazionale il 
più possibile omogenea cercando di diminuire le differenze tra Paesi e introdurre una 
maggiore correlazione tra patrimonio e rischio assunto.  
1.1 Caratteri principali 
Le novità promosse dal Comitato con Basilea 3 sono “volte a rafforzare l’assetto 
regolamentare internazionale in materia di patrimonio e liquidità, con l’obiettivo di 
promuovere un sistema bancario più robusto. L’obiettivo delle riforme è il 
rafforzamento delle capacità delle banche di assorbire shock derivanti da tensioni 
finanziarie ed economiche, indipendentemente dalla loro origine, riducendo in tal modo 
il rischio di contagio del settore finanziario all’economia reale.” 2 
Sono tre gli attori principali che insieme portano alla definizione di Basilea 3. Il 
                                                     
1
Il Comitato è composto da alti esponenti delle banche centrali e autorità di Arabia Saudita, Argentina, 
Australia, Belgio, Brasile, Canada, Cina, Corea, Francia, Germania, Giappone, Hong Kong SAR, India, 
Indonesia, Italia, Lussemburgo, Messico, Paesi Bassi, Regno Unito, Russia, Singapore, Spagna, Stati 
Uniti, Sudafrica, Svezia, Svizzera, Turchia.  
2
  Comitato di Basilea per la vigilanza bancaria, “Basilea 3-Schema di regolamentazione internazionale 
per il rafforzamento delle banche e dei sistemi bancari”, dicembre 2010, aggiornamento al giugno 2011. 
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Financial Stability Board
3
 (fino al 2009 denominato Financial Stability Forum) 
impegnato nella definizione dei principi di alto livello; il Gruppo G7 poi allargato al 
G20 invece dispiegato dell’assunzione di decisioni politiche, e il Comitato di Basilea 
che traduce in termini tecnici le scelte intraprese. A partire dal 2007, dopo una serie di 
report a fini consultativi emessi dal FSB riguardanti -tra le tante cose- misure e 
raccomandazioni per assicurare un sistema economico più stabile e una crescita globale 
sostenibile, il momento culmine si ha con il vertice di Seul nel novembre 2010.
4
 In 
questa occasione infatti i leader del gruppo G20 approvano le linee guida della nuova 
regolamentazione prudenziale delle banche impegnandosi ad implementarle nei 
rispettivi Paesi. A dicembre dello stesso anno il Comitato pubblica la riforma nella sua 
versione ufficiale con due documenti: “Basilea 3 – Schema di regolamentazione 
internazionale per il rafforzamento delle banche e dei sistemi bancari” e “Basilea 3 – 
Schema internazionale per la misurazione, la regolamentazione e il monitoraggio del 
rischio di liquidità”. 
Nelle legislazione europea le fonti comunitarie sono la Direttiva 2013/36/EU  e 
il Regolamento UE n. 575/2013. 
La prima conosciuta come CRDIV regolamenta l’accesso all’attività degli enti 
creditizi e la vigilanza prudenziale: l’autorizzazione all’esercizio dell’attività bancaria, 
di libertà di stabilimento e libera prestazione dei servizi, di cooperazione fra autorità di 
vigilanza, il processo di controllo prudenziale, le metodologie per la determinazione 
delle riserve di capitale (buffer), disciplina delle sanzioni amministrative
5
, regole su 
                                                     
3
 Il Financial Stability Board coordina a livello mondiale i lavori svolti nel campo della stabilità 
finanziaria dalle autorità nazionali e dagli organismi internazionali di emanazione degli standard Elabora 
e promuove politiche per il settore finanziario con l’obiettivo di accrescere la stabilità finanziaria 
internazionale. Alla data attuale il FSB è presieduto da Mark Carney, Governatore della Bank of England. 
4
 Le tappe del processo: incontro nell’aprile 2008 G7 nel Vertice di Washinton; ad aprile 2009 G20 a 
Londra; a settembre 2009 G20 a Pittsburgh; a Toronto  nel giugno 2010-G20. 
5
 Vengono al riguardo apportate delle modiche agli artt del TUB e del TUF. L’articolo 144 del TUB che 
concerne le sanzioni amm.ve dirette a società o enti, è stato arricchito della seguente formula: “nei 
confronti delle Banche, degli intermediari finanziari, delle rispettive capogruppo….e dei soggetti ai quali 
sono esternalizzate funzioni aziendali essenziali o importanti nonché di quelli incaricati della revisione 
dei conti si applica la sanzione amministrativa pecuniaria da euro 30.000 fino al 10 % del fatturato…”.   
Sanzione valida anche per i soggetti abilitati ed i depositari, ai sensi del nuovo articolo 190 del TUF.   
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governo societario e remunerazioni. La direttiva CRDIV modifica la direttiva 
2002/87/CE e abroga le direttive 2006/48/CE e 2006/49/CE e, poiché come tutte le 
Direttive necessita del consueto recepimento negli ordinamenti nazionali, in Italia è 
stata attuata con il Decreto legislativo 12 maggio 2015 n.72
6
entrato poi in vigore il 27 
giugno.  
Il regolamento 575/2013, noto come CRR che va a modificare il precedente 
regolamento ue n. 648/2012 ed ha efficacia diretta negli Stati membri, definisce le 
norme in materia di fondi propri, requisiti patrimoniali minimi, rischio di liquidità, 
leverage e informativa al pubblico. 
A completamento del quadro normativo – coerentemente al progetto di 
costituzione di un single rulebook di disciplina unica e di armonizzazione delle 
normative negli Stati membri nell’Unione -  sono introdotti anche standard tecnici 
vincolanti e linee guida dell’Autorità Bancaria Europea (EBA). 
                                                                                                                                                           
Per quanto riguarda le persone fisiche sono stati aggiunti gli articoli 144-ter e 190-bis rispettivamente nel 
TUB e nel TUF; l’articolo 144-ter recita: “Si applica la sanzione amministrativa pecuniaria da euro 
5.000 fino a 5 milioni di euro nei confronti dei soggetti che svolgono funzioni di amministrazione, di 
direzione o di controllo, nonché del personale, quando l’inosservanza delle norme…è conseguenza della 
azione o dell’omissione posta in essere da tali soggetti e … la condotta … è in grave violazione di doveri 
propri o dell’organo di appartenenza o consiste nell’inosservanza di doveri individualmente attribuiti 
all’esponente o al personale5” che viene ripreso quasi letteralmente dall’articolo del TUF.5 
Tuttavia negli articoli successivi, nell’articolo 144-quater T.U.B. e nell’articolo 194-bis del T.U.F, viene 
mitigato l’inasprimento delle sanzioni disponendo per le Autorità di Vigilanza il dovere di tener conto di 
varie circostanze per la determinazione dell’ammontare delle sanzioni amministrative pecuniarie o della 
durata delle sanzioni accessorie come la gravità e durata della violazione, il grado di responsabilità, la 
capacità finanziaria del responsabile della violazione, l’entità del vantaggio ottenuto o delle perdite 
evitate attraverso la violazione, i pregiudizi cagionati a terzi attraverso la violazione nella misura in cui il 
loro ammontare sia determinabile, il livello di cooperazione del responsabile della violazione con la 
Banca d’Italia le precedenti violazioni in materia bancaria o finanziaria commesse da parte del medesimo 
soggetto; potenziali conseguenze sistemiche della violazione. 
Infine viene introdotto il c.d. Whistleblowing, che permette attraverso lacune procedure la segnalazione 
anonima di eventuali violazioni normative da parte del personale bancario o di altro intermediario 
finanziario. (art 52 bis del TUB e art. 8 bis del TUF) 
6
 Il decreto 72 del 2015 apporta modifiche al decreto legislativo 1° settembre 1993, n. 385 e al decreto 
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58. 
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Basilea 3 prende in considerazione sia una visione microprudenziale concentrata 
sul singolo operatore, che macroprudenziale cioè a livello di sistema e tutti i 
provvedimenti sono diretti a tutelare la stabilità del settore bancario. I cambiamenti 
portati da Basilea 3 possono essere distinti in riforme sul capitale e riforme riguardanti 
la liquidità. Per il capitale si distinguono i tre classici pilastri, nel primo pilastro le 
riforme riguardano il rafforzamento patrimoniale: la qualità e il livello del patrimonio di 
vigilanza, gli strumenti per l’assorbimento delle perdite al punto di non sopravvivenza, 
il buffer di conservazione di capitale e il buffer anticiclico. Inoltre viene ampliata la 
copertura dei rischi con riferimento alle cartolarizzazioni, ai rischi di controparte, alle 
esposizioni verso controparti centrali (CCP), ai rischi su strumenti derivati. Vengono 
sempre all’interno del primo pilastro, introdotte anche misure per il contenimento della 
leva finanziaria. Nel secondo pilastro si tratta la gestione dei rischi e la vigilanza 
attraverso l’introduzione di requisiti supplementari. I nuovi requisiti concernono: la 
gestione del rischio e governance a livello di impresa, la rilevazione del rischio 
connesso con esposizioni fuori bilancio e operazioni di cartolarizzazione, la gestione 
delle concentrazioni di rischio, gli incentivi per una migliore gestione del rischio e dei 
rendimenti nel lungo periodo, prassi corrette di remunerazione, valutazione e  prove di 
stress test, criteri contabili per gli strumenti finanziari, governo societario e collegi dei 
supervisori. Nel terzo pilastro, riguardante la disciplina di mercato, si assiste ad una 
revisione dei requisiti di informativa. Se ne introducono nuovi che si riferiscono alle 
esposizioni a cartolarizzazioni e alle esposizioni fuori bilancio, viene richiesta una 
maggior informativa sulle caratteristiche delle componenti di patrimonio di vigilanza e 
sul loro raccordo con le poste del bilancio di esercizio e anche un dettaglio sul calcolo 
dei coefficienti patrimoniali regolamentari. 
Accanto alle riforme sul capitale vengono introdotti requisiti di liquidità e di 
monitoraggio regolamentare, viene introdotto il Liquidity Coverage Ratio come 
indicatore di breve termine e il Net Stable Funding Ratio come indicatore strutturale di 
lungo periodo. Vengono dettate le linee guida per una corretta gestione supervisione del 
rischio di liquidità nel “Principles for sound liquidity risk management and 
supervision”, linee pubblicate dal Comitato nel 2008 e vengono forniti un insieme di 
strumenti di monitoraggio per assistere le autorità di vigilanza nella gestione del rischio 
di liquidità. 
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È stato illustrato un quadro generale sui nuovi standard di Basilea 3, tuttavia nei 
paragrafi che seguono si ritiene importante analizzare più nel dettaglio alcune delle 
principali novità quali: 
 
 il common equity 
 il buffer 
 la copertura del rischio di controparte 
 l’introduzione del leverage ratio 
 il rischio di liquidità 
 
1.1.1  Il common equity 
Con Basilea 3 il patrimonio di vigilanza totale è dato dalla somma algebrica del 
patrimonio base (Tier 1) che a sua volta si suddivide in Common Equity Tier 1 e Tier 1 
aggiuntivo, e dal patrimonio supplementare (Tier 2).
7
  
Il Common Equity Tier 1 comprende le azioni ordinarie, il sovraprezzo azioni, le 
riserve di utili, le riserve da valutazione e altre riserve palesi, le azioni ordinarie emesse 
da filiazioni consolidate della banca e detenute da soggetti terzi oltre agli aggiustamenti 
regolamentari. Nel Tier 1 aggiuntivo invece si considerano: gli strumenti emessi dalla 
banca che soddisfano i criteri di computabilità nel Tier 1 aggiuntivo e non compresi nel 
Common equity Tier 1 il sovrapprezzo azioni derivante dall’emissione di strumenti 
ricompresi nel tier1 aggiuntivo, strumenti emessi da filiazioni consolidate della banca e 
detenuti da soggetti terzi che soddisfano i criteri di computabilità nel Tier 1 aggiuntivo e 
non compresi nel Common equity Tier 1 e gli aggiustamenti regolamentari.  
Infine il patrimonio supplementare si ricava dalla somma degli strumenti emessi 
dalla banca che soddisfano i criteri di computabilità nel patrimonio supplementare e non 
ricompresi nel patrimonio base, il sovrapprezzo azioni derivante dall’emissione di 
                                                     
7
 Rispetto alla precedente normativa è mantenuta la suddivisione tra patrimonio base e 
patrimonio supplementare ma è modificata la composizione del Tier 1. 
 
  
11 
 
strumenti ricompresi nel patrimonio supplementare,  strumenti emessi da filiazioni 
consolidate della banca e detenuti da soggetti terzi che soddisfano i criteri di 
computabilità nel patrimonio supplementare e che non sono ricompresi nel patrimonio 
base, taluni accantonamenti per perdite su crediti specificatamente indicati e gli 
aggiustamenti regolamentari. I criteri di classificazione e computabilità sono specificati 
dettagliatamente dal Comitato. 
Altra novità oltre alla diversa composizione del patrimonio di vigilanza, vi è la 
soglia dei requisiti patrimoniali minimi la quale prevede che a regime il Common 
Equity Tier 1 sia pari almeno al 4.5% delle attività finanziarie ponderate per il rischio, 
che il Tier 1 Capital sia al 6% e il patrimonio complessivo di vigilanza pari al 8% 
(valore inalterato rispetto alla normativa precedente). 
Anche il sistema di deduzioni viene modificato affinché si arrivi a condizioni 
eque che armonizzino le differenze normative tra i Paesi. Si vuole di fatto migliorare la 
qualità del patrimonio escludendo elementi dell’attivo che non sarebbero disponibili a 
soddisfare i creditori in caso di liquidazione della società  e eliminare il double-counting 
del capitale. 
1.1.2 Il buffer  
Il buffer di conservazione di capitale consiste in un cuscinetto di capitale in 
aggiunta ai requisiti minimi che deve essere detenuto dalle banche per fronteggiare 
situazioni di difficoltà. Lo scopo è quello di “assicurare che nei periodi non 
caratterizzati da tensioni le banche accumulino riserve patrimoniali alle quali attingere 
per assorbire le perdite subite” come spiega il Comitato. Il buffer è costituito dagli 
strumenti ammessi al Common Equity Tier 1 dopo che questi abbiano contribuito a 
soddisfare i requisiti patrimoniali minimi. Il suo ammontare deve essere pari al 2.5% 
delle attività ponderate per il rischio, qualora però il buffer scenda sotto questa soglia 
sono imposti limiti alla distribuzione degli utili senza vincolare l’operatività della 
banca. 
Il buffer anticiclico è un ulteriore rafforzamento dei minimi di capitale 
regolamentare che le banche sono chiamate a istituire; con esso si realizza una relazione 
ancora più stretta tra i requisiti patrimoniali richiesti alle banche e il contesto 
macrofinanziario in cui le stesse operano. Poiché le perdite che il settore bancario può 
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subire si aggravano notevolmente se la flessione è preceduta da un periodo di 
espansione del credito eccessiva e poiché l’interazione tra settore finanziario e 
economia reale può innescare un circolo vizioso che amplificherebbe gli effetti di una 
situazione già negativa, è introdotta questa ulteriore misura. Il buffer anticiclico non 
deve essere rispettato in via continuativa ma saranno le autorità nazionali a richiederlo 
quando necessario, è introdotto come estensione del buffer di conservazione del capitale 
e la sua ampiezza può andare da zero al 2.5% delle attività ponderate per il rischio. 
 
1.1.3 Il rischio di controparte  
La crisi finanziaria ha evidenziato l’incapacità della regolamentazione di Basilea 
2 di cogliere la presenza di rischi sia in bilancio che fuori bilancio nonché le esposizioni  
stesse. Basilea 3 introduce così un nuovo trattamento del rischio di controparte
8
 e 
partendo dal framework di Basilea 2 si rafforzano i presidi patrimoniali esistenti e se ne 
introducono di nuovi. Alcune delle riforme principali in questo ambito sono gli stress 
test
9
 impiegati nel determinare i requisiti di capitale a fronte del rischio di controparte. 
Si tratta di parametri che le banche devono applicare nel calcolo e sono dati stimati che 
riguardano una finestra temporale di tre anni di cui un anno in condizioni di stress dei 
mercati. Le banche devono istituire un adeguato sistema di stress testing che devono 
applicare per ogni controparte sul rischio di mercato.  
I risultati dello stress test 2016 delle maggiori banche europee, fra cui le 
principali cinque italiane (UniCredit, Intesa Sanpaolo, Banca Monte dei Paschi di Siena, 
Banco Popolare e UBI Banca) è stato coordinato dall’Autorità Bancaria Europea 
                                                     
8
 Il rischio di controparte è definito da Borsa Italiana come il rischio che la controparte di un'operazione 
non adempia, entro i termini stabiliti, ai propri obblighi contrattuali. È una fattispecie del rischio di 
credito che riguarda per lo più gli strumenti derivati e in particolare gli OTC  cioè quegli strumenti non 
scambiati su mercati regolamentati 
9
 Gli stress test vengono fatti principalmente perché le banche, diversamente dalle altre imprese, sono 
caratterizzate da una maggior opacità data la difficile valutazione dei loro attivi. In buona sostanza si va a 
verificarne la vulnerabilità in più scenari futuri, cercando di ridurre l’incertezza tra gli investitori e 
l’opacità del sistema; conseguentemente anche il premio al rischio dovrebbe andare di pari passo e 
ridursi. Si valuta la capacità di tenuta delle grandi banche europee in condizioni economiche e finanziare 
avverse. Nel 2016 le novità introdotte sono: i risultati vengono analizzati in un contesto più ampio e non 
vengono assegnati “bollini” finali; si riduce e cambia il campione di banche utilizzato per il test (70% 
attivi bancari europei); maggior attenzione ai rischi di cambio “indiretti”;  vengono richieste informazione 
aggiuntive sul “conduct risk”. 
  
13 
 
(EBA), in collaborazione con la BCE e le autorità di vigilanza nazionali.  Quattro delle 
cinque principali banche italiane, ovvero UniCredit, Intesa Sanpaolo, Banco Popolare e 
UBI Banca mostrano una buona tenuta. L’impatto ponderato sul capitale (CET1) 
derivante dallo scenario avverso è stato pari a 3,2 punti percentuali a fronte del 3,8 % 
della media del campione EBA. Se si va a comprendere invece anche  il Monte dei 
Paschi, che ha avuto un risultato negativo nello scenario avverso, l’impatto sarebbe di 
4,1 punti percentuali. Il gruppo Mps dal 2013  è sottoposto a un piano di ristrutturazione 
approvato dalla Commissione europea, ancora oggi in corso, durante il quale sono stati 
conseguiti risultati notevoli sia sul piano della razionalizzazione organizzativa sia sul 
piano dell’abbattimento dei costi.  
 Il Credit Valuation Adjustment (CVA) è introdotto per la prima volta da Basilea 
3 ed è applicato principalmente per i derivati OTC; l’obiettivo è quello di far fronte alle 
perdite per il deterioramento del merito di credito di controparte pur in assenza di vero e 
proprio default. Introducendo questo nuovo parametro viene incorporato nei prezzi delle 
transazioni il rischio di credito di controparte.
10
 Inoltre Basilea 3 richiede agli Istituti 
che adottano modelli interni di rating di non prendere in considerazione le clausole 
downgrade trigger nella valutazione del rischio ovvero quegli strumenti utilizzati per 
evitare di erogare ulteriore credito a quelle controparti che abbiano subito 
l’abbassamento di rating sotto una certa soglia a meno che non sia stato consegnato un 
collaterale aggiuntivo
11
. Sono introdotte novità anche sulla gestione del collaterale, con 
la previsione di un’unità business dedicata responsabile per il calcolo, l’esecuzione e 
gestione delle vertenze sui richiami di margine. Sono introdotte regole diverse per 
l’ammissibilità di titoli derivati da cartolarizzazione come collaterale, infatti gli 
haircut
12
 sul collaterale delle esposizioni cartolarizzate sono raddoppiati rispetto ai 
debiti e viene inoltre esclusa la possibilità di utilizzare re-securitisation per il calcolo 
del collaterale. Un’altra novità introdotta è quella di “invogliare” a far transitare le 
                                                     
10
 La necessità di introdurre il CVA è data dal fatto che durate la crisi le banche hanno registrato perdite 
maggiori per deterioramento di rating della controparte piuttosto che perdite correlate ai veri casi di 
insolvenza. 
11
 Il collaterale è una garanzia che il debitore da al creditore per assicurare l’adempimento 
dell’obbligazione. 
12
 L’haircut è il margine di garanzia, è lo sconto rispetto al valore di un’attività reale o finanziaria data in 
garanzia. Se l’haircut è del 30%  significa che solo il 70% del titolo è considerato ai fini della 
costituzione del collaterale. 
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operazioni, soprattutto quelle OTC, da controparti centralizzate al fine di ridurre il 
rischio sistematico; a questo fine sono stati definiti requisiti di capitale ridotti per quelle 
esposizione relative a transazioni verso controparti centralizzate. 
1.1.4 Il leverage ratio 
Si tratta di un coefficiente diretto a tenere sotto controllo il livello di leva 
finanziaria delle banche; provvedimento che è stato reso necessario perché gli istituti di 
credito hanno fatto un eccessivo ricorso al capitale di debito per finanziarie i propri 
asset. Si cerca in questo modo di limitare l’accumulo di capitale di debito e di evitare 
processi destabilizzanti di deleveraging
13
 che vanno a danneggiare il sistema economico 
e finanziario. Inoltre vengono rafforzati i requisiti patrimoniali con misure integrative 
non basate sul rischio, importante novità introdotta con Basilea 3. Viene infatti stabilito 
che il rapporto tra la misura del capitale e agli asset non ponderati per il rischio e le 
attività fuori bilancio (detta misura di esposizione) debba essere superiore a un valore 
prefissato.
14
 Dopo una prima fase di monitoraggio regolamentare che va da gennaio 
2011 a gennaio 2013 in cui la banche sono chiamate a calcolare il ratio semestralmente, 
dal gennaio 2013 al gennaio 2017 vi è il periodo parallel run ovvero di 
sperimentazione. In questo periodo di parallel run  è stabilita la soglia del 3% e il 
numeratore, ovvero la misura di capitale, corrisponde al Capital Tier 1 ma il Comitato si 
è riservato la possibilità di analizzare i dati e poter in seguito stabilire di utilizzare il 
patrimonio di vigilanza o il common Equity Tier 1. Ai fini del calcolo del denominatore 
si tiene conto dell’esposizione totale, comprensiva della attività fuori bilancio alle quali 
si applica un fattore di conversione pari al 100%.  
L’introduzione del leverage ratio comporta da gennaio 2015 una fase disclosure 
sull’indice e sulle componenti e poi da gennaio 2018 la migrazione al Primo Pilastro15. 
 
                                                     
13
 La riduzione del leverage amplifica la pressione al ribasso dei prezzi degli asset, che a sua volta 
deteriora i bilanci, comporta la riduzione del livello di capitalizzazione e la disponibilità del credito. 
14
 Indice calcolato come media dei ratio mensili nel trimestre. 
15
 Su questo punto vi sono più opinioni, c’è chi ritiene indispensabile il passaggio al Primo Pilastro così 
da non depotenziare la misura e chi invece si augura che resti nel Secondo Pilastro perché complementare 
ai ratio risk-sensitive e perché il passaggio comporterebbe una strutturazione diversa. 
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1.1.5 Il rischio di liquidità 
Vi è sempre stato un disinteresse verso il rischio di liquidità delle banche 
pensando che fosse di importanza secondaria rispetto agli altri rischi (mercato, di 
credito o operativo). Tuttavia la crisi ha mostrato un inatteso impatto del rischio di 
liquidità e ha posto in risalto gli aspetti di vulnerabilità del modelli di liquidity 
management adottati dalle banche, così come illustrato da KPMG nel 2008 nella 
tredicesima edizione del BaselBriefing. Si è rilevata una inappropriata composizione 
delle riserve di liquidità sia dal punto di vista qualitativo che quantitativo, inefficaci 
sistemi di controllo liquidity risk e un errato inquadramento della questione nei processi 
della banca.  
Basilea 3 adotta un approccio più imperativo rispetto ai documenti 
precedentemente emanati dallo stesso Comitato sul tema. Viene introdotto il LCR, 
Liquidity Coverage Ratio e il NSFR, Net Stable Funding Ratio, due requisiti minimi di 
liquidità che si fondano sul rispetto dei “Principles for Sound Liquidity Risk 
Management and Supervision” (settembre 2008)16. L’entrata in vigore è stata preceduta 
da una fase di osservazione e valutazione, terminata questa il LCR è entrato in vigore il 
1° gennaio 2015 mentre il NSFR lo sarà nel gennaio 2018. 
Il primo impone alle banche di detenere risorse liquide di elevata qualità per 
fronteggiare situazioni di stress severo nel breve termine. In base al LCR il rapporto tra 
stock di attività liquide di elevata qualità e totale dei deflussi di cassa netti nei 30 gg di 
calendario successivi deve essere mantenuto in via continuativa uguale o superiore a 
100%. Oltre a definire il parametro il Comitato da anche indicazione di cosa si deve 
intendere parlando di attività liquide di elevata qualità: sono attività convertibili 
facilmente e immediatamente in contanti con modesta o nulla perdita di valore. Tra le 
tante caratteristiche da soddisfare deve avere un basso rischio di credito e di mercato, 
avere scarsa correlazione con attività rischiose, garantire una valutazione certa e 
semplice da calcolare, ed essere quotata in mercati sviluppati ufficiali. Proprio in merito 
ai mercati si stabilisce inoltre che questo debba essere attivo e di grandi dimensioni, che 
vi siano market maker impegnati e una bassa concentrazione. Di tutte le attività si 
                                                     
16
 Esso fornisce le linee guida per la gestione e supervisione del rischio di provvista di liquidità, detto 
rischio di funding con l’intenzione di promuovere una migliore gestione del rischio. 
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distinguono quelle che possono essere usate illimitatamente nel pool come ad esempio 
contante o riserve presso la Banca Centrale utilizzabili in momenti di stress e attività 
utilizzabili solo fino al 40% del totale e con un haircut del 15% come obbligazioni 
societarie o covered bond. 
Il Net Stable Funding Ratio invece è diretto ad evitare squilibri strutturali in un 
orizzonte temporale di un anno, è teso a garantire un’equilibrata struttura tra le attività e 
passività in uno scenario di stress comunque meno severo rispetto a quello previsto per 
l’indicatore di breve periodo. In base al NSFR il rapporto tra l’ammontare disponibile di 
provvista stabile
17
 (Avaible Stable Funding, ASF) e l’ammontare obbligatorio di 
provvista stabile (Required Stable Funding, RSF) deve essere mantenuto continuamente 
superiore al 100%. La provvista stabile disponibile è definita come porzione di 
patrimonio e passività che si ritiene risulti affidabile nell’arco temporale considerato ai 
fini dell’NSFR, ossia un anno.18 L’ammontare di provvista stabile richiesto19 a una 
istituzione specifica dipende dalle caratteristiche di liquidità e dalla vita residua delle 
varie attività detenute dall’Istituzione, nonché delle sue esposizioni fuori bilancio.20 
1.2 Attuazione di Basilea 3 
Il nuovo framework prevede un ingresso graduale delle regole e della loro 
applicazione. Una gradualità necessaria per limitare gli impatti sull’economia reale e 
permettere  alle banche di continuare ad erogare credito alle imprese e ai privati. È 
infatti opinione condivisa che un’attuazione brusca ed immediata dei nuovi principi 
avrebbe avuto un impatto negativo sulla crescita e avrebbe ridotto i benefici che 
derivano da Basilea 3 poiché l’inasprimento della leva finanziari e le regole più rigide 
sulla struttura delle scadenza dell’attivo e del passivo rendono difficile l’esercizio del 
credito per il sistema. Altra importante giustificazione alla gradualità è data dal level 
                                                     
17
 Per provvista stabile si intendono i capitali di rischio e di prestito rappresentativi di fonti affidabili in 
condizioni di stress prolungato di un anno. 
18
 Patrimonio, passività con scadenze effettive pari o superiori a un anno, azioni privilegiate o altri 
strumenti di capitale eccedenti l’importo computabile nel Tier 2 con scadenze effettive pari o superiori a 
un anno, depositi liberi e/o a termine con scadenze inferiore a un anno, limitandosi a quelli che si ritiene 
rimarrebbero in banca per un periodo prolungato in caso di stress idiosincratico. 
19
 Corrisponde alle attività detenute e finanziate dalla banca moltiplicate per un RSF factor inversamente 
proporzionale al grado di liquidità della posta dell’attivo. 
20
 Documento di consultazione, Basilea 3 - Net Stable Funding Ratio 
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playing field
21
, principio cardine del Comitato di Basilea e poiché durante la crisi gli 
interventi dello Stato a favore delle banche sono stati diversi da Paese a Paese, un 
introduzione repentina di Basilea 3 avrebbe accentuato tali disparità.  
Il  periodo di transizione va dal 2013 al 2019, da quel momento Basilea 3  sarà 
completamente a regime. È il Comitato stesso a precisare che le nuove disposizioni 
devono essere recepite mediante ragionevoli politiche. 
La figura 1.1 che segue illustra con precisione le varie fasi di implementazione.
22
 
 
Figura1.1
 
 
Durante il corso di attuazione il Comitato di Basilea provvede a monitorare 
l’impatto delle riforme sulle banche con report semestrali su un campione 
rappresentativo delle Istituzioni per ogni Paese. 
                                                     
21
 Level playing fiel letteralmente tradotto in “parità di condizioni”. Secondo tale principio le regole 
devono essere tali da non avvantaggiare banche di alcuni Paesi a discapito di altri. 
22“Basel III phase in arragements”, Basel Commitee on Banking Supervsion, Bank for international 
settlements. Tratta dal sito www.bis.org nella sezione dedicata a Basilea 3. 
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Poiché il mandato del Comitato è quello di rafforzare la regolamentazione, 
supervisione e operatività delle banche migliorando la stabilità finanziaria, oltre al 
completamento delle riforme viene svolto un lavoro costante per la rivisitazione della 
relazione di semplicità, comparabilità e risk sensitive della regolamentazione al fine di 
migliorare l’efficacia della regolamentazione e il monitoraggio dell’implementazione. 
Proprio in virtù di questi impegni il Comitato ha redatto ad agosto 2016  il settimo 
report di aggiornamento “Implementation of Basel standard – A report to G20 Leaders 
on implementation of the Basel III regulatory reforms” in occasione del G20 in Cina. Il 
report racchiude i risultati del RCAP ovvero Regulatory Consistency Assessment 
Programme: 
 il monitoraggio del progresso di adozione degli standard di Basilea; 
 la valutazione sulla coerenza delle regolamentazioni nazionali con gli 
standard 
 l’analisi dei risultati 
Come noto gli standard devono essere implementati nei Paesi entro l’arco 
temporale prestabilito e importanti progressi sono stati fatti dallo scorso report: gli 
elementi principali della regolamentazione tra cui il risk based capital e LCR sono stati 
confermati in tutte le giurisdizioni e quelle dove hanno sede le G-SIBs hanno attuato il 
proprio framework specifico. D’altro canto però continua il lavoro per l’attuazione del 
leverage ratio e NSFR, alcune giurisdizioni devono effettuare la trasposizione nelle 
proprie regolamentazioni degli standard revisionati e altre dichiarano apertamente le 
difficoltà riscontrate nell’implementazione delle regole. Il Comitato  ha completato a 
marzo 2016 la valutazione circa l’attuazione del LCR e risk based capital in Turchia e 
Russia ed entrambi sono risultati coerenti in linea con gli standard; inoltre sono in corso 
le valutazioni degli standard di Basilea in Argentina, Indonesia e sud Korea che si 
concluderanno tra il 2016 e la fine del 2017. 
Dallo scorso report (2015) si evinceva un eccessiva differenza nel calcolo dei 
risk weight assets – rwa - e al fine di ridurre tale disallineamento e aumentare la 
coerenza e comparabilità tra le banche il Comitato ha proposto modifiche circa il 
calcolo per il minimum regulatory capital requirement con l’obiettivo di contrastare 
l’uso dei modelli interni e ridurre la complessità della regolamentazione. 
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È stata condotta altresì una valutazione sull’implementazione nelle cinque 
giurisdizioni nelle quali hanno sede le G-SIBs Global  Systemically Important Banks. 
ovvero Cina, UE, Giappone, Svizzera, USA.  
Dalle analisi emerge un giudizio di conformità per tutte le giurisdizioni con 
riferimento al quadro G–SIB. Con riguardo al framework D–SIB si evidenzia come i 
quadri regolamentari attuati nelle cinque giurisdizioni si trovano ad essere ampiamente 
in linea con i principi D-SIB dettati dal Comitato, seppur con qualche variazione nelle 
prescrizioni supplementari e nelle misure politiche applicate. Il rapporto del Comitato 
rileva per il quadro G-SIB che l’implementazione UE di più alti requisiti di capitale per 
l’assorbimento delle perdite delle banche globali a importanza sistemica è compliant, 
giudizio confermato anche con riguardo al quadro regolamentare in materia 
di disclosure. Mentre per il quadro D-SIB (O-SII
23
 nel quadro UE): le differenze 
rilevate tra il framework europeo e quello delineato dal Comitato sono state giudicate 
come non materiali dal team di valutazione. In particolare, il quadro O-SII in UE - 
attuato dall’articolo 131 della CRD 4 e completato dalle linee guida dell’EBA - 
stabilisce per le O-SII un buffer di capitale variabile (a discrezione dell’autorità 
competente o designata in base all’impatto sul mercato interno dell’UE) e compreso tra 
lo 0 e il 2% delle esposizioni al rischio della banca, soddisfatto mediante CET1. Inoltre, 
la legislazione europea prevede un ulteriore buffer per il rischio sistemico che può 
essere introdotto a discrezione dei singoli Stati membri al fine di prevenire e mitigare i 
rischi sistemici non coperti dal Regolamento CRR. Anche tale buffer deve essere 
soddisfatto con CET1. 
Tutti i 27 Paesi aderenti agli standard di Basilea hanno attualmente in vigore le 
regole del risk based capital, LCR e conservation buffer. 24 hanno emanato le regole 
finali del countercyclical capital buffer e 23 hanno emanato regole o almeno la bozza di 
regole per la regolamentazione del D-SIBs, Domestic Systemically Important Banks.  
Con riguardo invece alle G-SIBs sono state già attuate le regole a riguardo nelle 
giurisdizioni interessate. Questa reportistica ha permesso trasparenza sulla tempistica di 
attuazione della regolamentazione ed è complementare al QIS, Quantitative Impact 
Study. 
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 Other Systemically Important institution 
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Il grafico
24
 seguente mostra i progressi dell’attuazione fatti dai vari Paesi dal 
2011 ad oggi: l’attuazione dei capital e liquidity standard nelle regolamentazioni 
nazionali sono stati finora puntuali rispetto agli impegni assunti anche se importante è 
precisare che alcuni standard revisionati attendono ancora l’implementazione che 
dovrebbe avvenire nei prossimi due anni. 
 
Figura 1.2 
 
 
In riferimento all’implementazione anche parte dei Paesi non membri del 
Comitato hanno apportato elementi chiave degli standard nelle proprie regolamentazioni 
o comunque sono in procinto di farlo. Le regole di Basilea sono infatti state 
implementate in questi Paesi in misura crescente e alcuni hanno addirittura seguito le 
tempistiche di attuazione. Un sondaggio del FSI, Financial Stability Insitute mostra che 
nel 2012 solo 6 dei Paesi non aderenti al Comitato avevano attuato le regole circa la 
definizione e regolamentazione del capitale; questo numero sale a 44 nel 2014 ed è 
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 Fonte: www.bis.org/bcbs/implementation - Basel Committee monitoring report on the adoption of 
Basel standards. A report to G20 Leaders on implementation of the Basel III regulatory reforms, Agosto 
2016  
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previsto salga ancora a quota 64 nel 2016. Nel 2014 erano 31 i Paesi che avevano 
attuato le regole circa LCR e se ne prevede un incremento fino a 63 alla fine del 2016. 
Inoltre in proiezione il sondaggio stima che nel 2018 saranno circa 70 i Paesi che pur 
non essendo aderenti al Comitato saranno comunque attivi e attivamente interessati alla 
regolamentazione di Basilea. 
Oltre al Report on Implementation il  Comitato elabora semestralmente un report 
per il monitoraggio circa lo stato di implementazione degli standard di Basilea 3; il più 
recente risale a settembre 2016 basato sui dati contabili al 31.12.2015
25
. 
I risultati sono frutto di una serie di elaborazioni dei dati inviati dalle banche 
partecipanti ai propri supervisori attraverso questionari preparati ad hoc dal Comitato ad 
inizio anno, con il paper “Instruction for Basel 3 implementation monitoring”, 
sottoscritto lo scorso agosto. I questionari comprendono le componenti del capitale 
qualificato, il calcolo dei rwa, il calcolo del leverage ratio le misure di liquidità. Lo 
scopo di questo report è fornire al Comitato una valutazione on going circa l’impatto 
sulle banche dei capital e liquidity standard elaborati e definiti nei vari documenti 
emanati dal Comitato. 
Sono interessate 228 banche, 100 fanno parte del gruppo 1 e 128 dell gruppo 2. 
Nel gruppo 1 sono racchiuse tutti gli Istituti internazionali che hanno un capital Tier1 
uguale o maggiore a 3 bilioni euro mentre le altre sono considerate nel secondo gruppo. 
Per le prime si è raggiunto un elevata copertura del settore arrivando al 100% per alcune 
nazioni mentre per le seconde la copertura è inferiore e varia da Paese a Paese. 
Dai principali risultati del monitoraggio risulta un importante rafforzamento 
della situazione patrimoniale delle banche europee a livello sistematico, il total 
average Common Equity Tier 1 ratio (CET1) è risultato pari al 12,7% ipotizzando la 
piena implementazione delle discipline CRD IV-CRR. La maggior parte delle banche 
rispetta ampiamente i requisiti patrimoniali mentre solo in un ristretto numero di casi si 
sono presentate situazioni di shortfall; tuttavia si riduce l’ammontare di capitale 
necessario per far fronte agli shortfall e rispettare il requisito minimo di CET1 al 7% (4 
miliardi di euro ). Facendo riferimento alla liquidità si rileva un Liquidity Coverage 
Ratio (LCR) medio al 133,7%, con il 91% delle banche partecipanti al monitoraggio che 
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 Per il Giappone la data di riferimento è 30.09.2015 e per il Canada 31.10.2015 
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mostra un indicatore superiore al 100% (che rappresenterà il valore minimo da 
rispettare a partire dal gennaio 2018). Se si considera il Net Stable Funding Ratio 
(NSFR), l’indicatore medio globale è pari al 107%; circa il 79% delle banche 
considerate nel report soddisfa il requisito minimo con un incremento dovuto in 
particolare all’aumento del livello di provvista stabile (stable funding) disponibile. 
1.3 Criticità del framework 
Nonostante il periodo transitorio e la gradualità dell’applicazione sia volto 
proprio a cercare di contenere l’onere del cambiamento e a dare il giusto tempo ai 
provvedimenti di produrre i suoi effetti, non sono state risparmiate le critiche riguardo 
la nuova regolamentazione. 
1.3.1 Gli strumenti macroprudenziali 
Con Basilea 3 viene data molta importanza alla sfera macroprudenziale e diversi 
sono gli strumenti introdotti. Qui di seguito nello schema ne sono riportati solo alcuni 
ma è doveroso precisare che ve ne sono altrettanti previsti dal CERS(2015) tra cui 
anche il NSFR e LCR. 
Al fine di stabilizzare il ciclo del credito, di rafforzare il patrimonio delle 
Banche durante le fasi espansive per fronteggiare quelle negative viene introdotta la 
riserva di capitale controciclica. Questo requisito patrimoniale può essere variare nel 
tempo dallo 0 al 2,5 dell’attivo ponderato per il rischio, tuttavia l’Autorità nazionale può 
optare per un valore superiore motivando la scelta.
26
 
Vi è inoltre una riserva diretta agli Istituti di rilevanza sistemica globale G-SII, 
(Global Systemically Important Institutions) ovvero quegli Istituti che per le loro 
dimensioni, interconnessione, complessità, insostituibilità ed operatività globale si 
ritiene non possano essere lasciati fallire e per questo sono soggetti a requisiti 
patrimoniali aggiuntivi. 
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 L’obbligo di reciprocità per le autorità estere prevede che qualora in un Paese dell’ UE  si attivi un 
certo requisito per le banche della propria giurisdizione, le Autorità degli altri Paesi hanno l’obbligo di 
imporre una riserva analoga agli istituti  da esse vigilati che operano nel Paese in questione. Per il buffer 
anticiclico l’obbligo  vale fino al limite del 2,5%in questo caso 
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Seppur in maniera opzionale, si possono prevedere ponderazioni per il rischio su 
particolari settori come l’immobiliare o l’interbancario e le legislazioni nazionali 
possono prevedere strumenti diretti ad evitare il surriscaldamento del mercato 
immobiliare e indirettamente anche della domanda dei prestiti come illustrato nella 
seguente figura. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Il rischio che gli strumenti macroprudenziali sono diretti a fronteggiare è quello 
sistemico che è tanto difficile da definire quanto difficile è da misurare o prevedere 
soprattutto per la sua natura elusiva: può nascere e diffondersi in una classe di istituti 
finanziari, tra aziende, tra mercati tra aree geografiche, esistono infatti varie e diverse 
Figura 1.3 
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definizioni di rischio sistemico.
27
 Il concetto comune tuttavia è quello di esternalità 
negative ovvero meccanismi che presi singolarmente non destano preoccupazione per 
gli operatori finanziari o le singole Autorità ma che a livello aggregato sono tali da 
destabilizzare il sistema finanziario. Quelle esternalità che gli strumenti 
macroprudenziali sono volti a limitare o ancora meglio ad anticipare sia sul fronte 
temporale sia sul fronte trasversale, collegato alla distribuzione del rischio. 
Gli strumenti macroprudenziali hanno finora portato a considerazioni nel 
complesso deludenti poiché non si conoscono del tutto le interazioni reciproche degli 
stessi, gli effetti e l’efficacia, non è disponibile ancora un apparato tecnico per 
comprenderne il funzionamento e si sa poco delle interazioni con le altre politiche 
microprudenziali e monetaria. Assai difficile è prevedere ed anticipare gli episodi di 
instabilità finanziaria infatti la ricerca di indicatori anticipatori ha dato risultati 
insufficienti: ad esempio l’indicatore sistemico elaborato dalla Bce per l’Area dell’euro, 
che dovrebbe segnalare in tempo reale l’esistenza di situazioni di tensione sui mercati, 
segnalava un periodo di tranquillità nell’estate del 2007 quando era alle porte la crisi.28 
Altri risultati invece ha dato il lavoro sul piano della prevenzione dei rischi 
sistemici per il quale c’è una ampia e condivisa convinzione che a fasi di crescita 
elevata seguono  crisi e cadute dei prezzi. Secondo Taylor (2015) la componente  che 
riesce in miglior modo a dare previsione delle crisi finanziarie sarebbe il credito al 
settore privato, con un ruolo importante dei mutui immobiliari e non il debito pubblico 
che  non darebbe indicazioni utili in questo senso. La Banca d’ Inghilterra così come il 
Comitato di Basilea hanno riconosciuto la necessità di stabilizzare il credito e 
quest’ultimo ha proposto il rapporto tra credito e Pil  come indicatore guida per 
l’attivazione della riserva di capitale controciclica. 
Tra le altre criticità vi è il rischio che gli effetti di uno strumento 
macroprudenziale siano attenuati o addirittura annullati da una controreazione del 
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 FMI- BRI-CSF (2009) definisce il rischio sistemico come il rischio di un disturbo nell’offerta di servizi 
finanziari con il potenziale di avere gravi conseguenze negative sull’economia reale. Bank of England 
(2009) pone l’accento sul concetto di prociclicità sostenendo che le politiche macroprudenziali 
dovrebbero assicurare l’erogazione stabile di servizi di intermediazione finanziaria all’economia, evitando 
i cicli di crescita esplosiva e di successiva forte contrazione che tendono a caratterizzare la dinamica del 
credito. 
28
 Questo perché l’indicatore riesce a considerare solo variabili elaborate dai mercati finanziari e non da 
altri mercati. 
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sistema finanziario per le scarse conoscenze in materia di costi e calibrazioni. Per di più 
la distinzione della autorità micro e macro prudenziali necessita di una chiara 
distinzione, ad oggi ancora assente, di quelli che sono gli strumenti sotto il controllo di 
una e quali sotto il controllo dell’altra  poiché un eccesso di strumenti potrebbe creare 
ancora più incertezza. Si necessita di una chiara identificazione delle responsabilità 
delle autorità e dei margini di manovra degli stessi così come la distinzione tra gli 
strumenti macroprudenziali e quelli di politica monetaria. Se ad esempio l’autorità 
macroprudenziale decidesse di liberare la riserva di capitale controciclica in una fase 
negativa non è scontato che le banche mettano in atto politiche di espansione del 
credito. La distinzione delle politiche tra macro e micro è riferita agli obiettivi piuttosto 
che agli strumenti, un esempio lampante ne è il fatto che l’uso macroprudenziale  del 
secondo pilastro possa essere attivato dall’autorità macroprudenziale ma disposto 
dall’autorità microprudenziale. È lecito chiedersi se questa criticità non sia fonte di 
conflitti tra le due autorità. A tal proposito nel 2012 Angelini, Visco, Altimari Nicoletti, 
nell’Occasional Paper di Banca d’Italia, hanno notato che in fasi espansive non vi è 
questo rischi  poiché gli obiettivi delle due sono in linea -l’autorità macro tenderà ad 
adottare politiche restrittive non ostacolata dall’Autorità micro. Al contrario in fasi 
cicliche negative, in cui, per ipotesi, l’autorità macroprudenziale potrebbe voler ridurre 
le riserve di capitale per evitare una stretta del credito, quella micro potrebbe volerlo 
impedire. Ciò non può essere affermato con certezze perché se i livelli di 
capitalizzazione del sistema bancario sono sufficientemente elevati da rendere la loro 
riduzione accettabile dal sistema finanziario, il conflitto non sussisterebbe a differenza 
delle situazioni in cui detti livelli sono inferiori e una riduzione potrebbe essere 
percepita dal mercato come eccessivamente rischioso e aggressivo. Per comprendere 
meglio è opportuno dare un quadro generale di quello che è la supervisione finanziaria 
del sistema europeo: tre sono le autorità previste a supporto della funzione micro ovvero 
l’EBA29, l’ESMA30 e l’EIOPA31 oltre alle corrispondenti autorità nazionali. Sul fronte 
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 L’European Banking Authority è una agenzia di regolamentazione dell’Unione europea con sede a 
Londra nel Regno Unito. Istituita nel gennaio 2011 ha assunto tutti i compiti del CESB 
30
 L’ European security and markets authority è l’Autorità europea degli strumenti finanziari e dei 
mercati. È un’autorità di regolamentazione indipendente dell’Unione europea, con sede a Parigi e tra gli 
obiettivi vi è quello di aumentare la protezione degli investitori nel settore finanziario e garantire una 
corretta applicazione in tutta l’Unione europea delle norme vigenti in campo finanziario. 
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macro prudenziale vi è invece il CERS
32
, ovvero il Consiglio europeo per il rischio 
sistematico che va a identificare, classificare e contenere il rischio sistematico 
emettendo segnalazioni e raccomandazioni agli Stati. Esso è coadiuvato dalla Bce e 
dalle autorità nazionali corrispondenti. È stato istituito il MUV con Regolamento UE 
n.1024/13 divenuto operativo dal 4 novembre 2014 con il compito di supervisione sulle 
banche dell’area euro. Il Meccanismo di Vigilanza Unico è composto dalla BCE  e dalle 
Autorità nazionali; il regolamento prevede che la vigilanza sulle significant institutions 
sia condotta sotto la responsabilità della BCE coadiuvata dalle autorità di vigilanza 
nazionali le quali sono invece responsabili della sorveglianza sugli altri istituti less 
significant institutions. Nonostante la stesura delle regole rimanga onere della 
Commissione e dell’Eba è necessario mantenere un’armonizzazione tra 
regolamentazione e supervisione date le sinergie esistenti. Le esigenze sono due: da un 
lato assicurare una applicazione omogenea delle regole e dall’altro però evitare un 
approccio one-size-fits-all che non tenga conto delle eterogeneità tra gli intermediari e 
delle diverse specificità operative complessità e di tutte le preoccupazioni che comporta. 
Infatti l’Unione Bancaria - che ha preso forma nel 2012 e del quale fa parte oltre al Mvu 
anche un’autorità europea di risoluzione delle crisi bancarie, Single Resolution 
Mechanism,  e l’armonizzazione del sistema di garanzia dei depositi, - si fonda sulla 
presa d’atto da parte delle Autorità che la stabilità finanziaria dipende da una 
applicazione delle regole e un’attività di supervisione armonizzata  e non secondo gli 
interessi nazionali. Il Mvu ha l’obiettivo di assicurare la stabilità del sistema finanziario 
sia a livello microprudenziale e cioè per la singola istituzione sia a livello 
macroprudenziale. 
BCE-MUV e CERS hanno poteri tutti sovranazionali e per questo c’è il rischio 
di una sovrapposizione con conseguenti complessità e ripercussioni, difficoltà aggravata 
se si considera il fatto che le politiche delle autorità nazionali competenti, anc, sono tra 
loro eterogenee e frammentate. 
Esistono importanti correlazioni tra politiche monetarie e politiche 
                                                                                                                                                           
31
 L’European insurance and occupational pensions authority è in un certo modo l’autorità europea per le 
assicurazioni 
32
 Le banche hanno un ruolo rilevante nel Consiglio generale organo decisionale del CESR. Per ogni 
paese siedono al tavolo la banca centrale e le quattro autorità di vigilanza su banche, assicurazioni, fondi 
pensione e mercati ove separate. In totale sono100 membri ma solo 38 con diritto di voto 
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macroprudenziali, non evidenti in modelli semplici se si considera il tasso di interesse 
nominale l’unica variabile su cui entrambi hanno effetto ma invece  più palesi in quelli 
più complessi in cui si possono distinguere i ruoli autonomi ma interconnessi. Panetta 
(2014) sostiene che nell’Area Euro le politiche monetarie e macroprudenziali siano più 
complementari che altrove e gli strumenti macroprudenziali più importanti. Ciò perché 
quest’ultimi sono prevalentemente di natura bancaria e le banche hanno un ruolo 
decisivo nel fin.to dell’economia dell’Area, e poi perché i regimi macroprudenziali 
aiutano a diminuire le disparità (economie con cicli economici e immobiliari eterogenei) 
che vi sono all’interno dell’Area e che la politica monetaria non può tenere di conto.  
In sintesi poiché vi sono chiaramente delle interconnessioni tra le due politiche, 
per evitare che entrino in conflitto, è bene che si favorisca la cooperazione e il 
coordinamento. Alcuni sostengono che sia sconsigliata una rigida separazione tra le due 
in quanto la politica macroprudenziale sia adatta a  “dare una mano” all’altra nel 
contrastare la deflazione (contrastata dalla BCE con quatitative easing) se utilizzata in 
chiave espansiva antinflazionistica. Altri sostengono l’impossibilità della politica 
macroprudenziale ad adottare caratteri espansivi in quanto, al di là del fatto che molti 
paesi non hanno ancora completamente costituito la riserva di capitale anticiclica, 
Pesistono campi di discrezionalità tra Paesi e molti di questi che hanno adottato misure 
macroprudenziali si sono mossi in senso restrittivo e non certo espansivo.  
Ad oggi non sembra esservi questo coordinamento così auspicato, si perseguono 
obiettivi diversi: si registra un comportamento “schizofrenico” della Banca Centrale 
Europea. Come scrive Donato Masciandaro nel Sole 24 ore 
33“Mentre la politica 
monetaria, sotto la guida di Mario Draghi, sta seguendo una strategia per ritornare ad 
una dinamica stabile dei prezzi e della produzione, la politica di vigilanza, sotto la 
responsabilità di Danièle Nouy, rischia di andare nella direzione opposta, creando un 
cortocircuito che può danneggiare prima i circuiti finanziari, poi quelli reali 
[…] L'efficacia della politica monetaria viene valutata rispetto ad un obiettivo di medio 
periodo: la stabilità della relazione tra i tassi di interesse nominale e quelli di inflazione, 
un tasso di interesse reale positivo e stabile. Un tasso reale positivo e stabile è la 
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 EUROPA - Il lato oscuro della vigilanza, Donato Masciandaro del 03 aprile 2016 
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condizione per una crescita economica sana e regolare: incentiva le famiglie a 
risparmiare e le imprese ad investire. La politica monetaria deve dare il suo contributo 
per evitare che il tasso reale diventi per periodi prolungati troppo alto o troppo basso. 
Per cui la banca centrale deve contrastare sia le spinte inflazionistiche - come è accaduto 
negli anni '80 – che le spinte deflazionistiche – come sta accadendo dal 2008 ad oggi 
nelle economie avanzate.[…] L'avvio della normalizzazione dunque c'è stato; 
nonostante una politica di vigilanza che invece ha finito per remare nella direzione 
opposta. La politica di vigilanza è coerente con la crescita economica quando i suoi 
obiettivi e strumenti sono coerenti – e gerarchicamente subordinati – a quelli della 
politica macro prudenziale. La politica macro prudenziale deve avere connotati 
anticiclici – regole dolci nelle recessioni, regole severe nelle espansioni – ed utilizzare 
strumenti e modalità che riguardano la totalità degli intermediari. La politica di 
vigilanza è ancillare a quella macro prudenziale: quindi deve avere carattere strutturale, 
non congiunturale, e riguardare singoli intermediari, non il sistema nel suo complesso.” 
1.3.2 Il principio di proporzionalità 
Le banche devono sottostare sia a precisi requisiti nel disegnare i controlli 
interni sia a precisi ruoli e funzioni nel monitoraggio dei propri rischi. L’attuale SCI da 
loro la facoltà di strutturare le funzioni preposte in base al principio di proporzionalità 
ovvero secondo le dimensioni, la complessità operativa, la natura dell’attività svolte e la 
tipologia dei servizi prestati. L’applicazione di questo principio è reso sempre più 
necessario per la crescente complessità del sistema finanziario e la necessità di 
raggiungere soluzioni organizzative più efficienti e trasparenti. Si tratta di un principio 
cardine della regolamentazione prudenziale introdotto con il trattato di Maastricht e 
applicato in Italia con la legge sul risparmio 262/2005 secondo cui i controlli devono 
essere esercitati con il minor sacrificio possibile per i soggetti vigilati.
34
 Federcasse nel 
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 Proprio in virtù di questo obiettivo sono possibili  declinazioni del principio in alcuni ambiti. Nel 
processo interno di determinazione dell’adeguatezza patrimoniale (Internal Capital Adequacy Assessment 
Process – ICAAP), a carico della singola banca, il principio è declinato in tre classi in funzione alla 
dimensione ed operatività. Nella prima sono comprese le banche che utilizzano i sistemi IRB (per il 
rischio di credito) o il metodo AMA (per il rischio operativo) e modelli interni per la quantificazione dei 
requisiti sul rischio di mercato. Nella seconda vi sono gruppi bancari o banche che utilizzano metodologie 
standardizzate con attivo consolidato o individuale maggiore a 3.5 miliardi di euro. Infine alla terza classe 
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position paper con riferimento al documento di consultazione di Banca d’Italia 
“Disposizioni di vigilanza in materia di organizzazione e governo societario delle 
banche”35 del 16 dicembre 2013, precisa come l’attenzione al minor sacrificio dei 
soggetti destinatari nell’applicazione di norme sia un’esigenza imprescindibile 
soprattutto per gli intermediari di dimensioni minori. A maggior ragione se si ritiene che 
una semplificazione negli adempimenti crei vantaggi, anche  in termini di costi diretti, 
per l’industria bancaria e finanziaria e di conseguenza anche per la clientela; soprattutto 
gli Istituti di minori dimensioni data il più importante impatto dei costi. Il testo continua 
“ E’ infatti chiaro come discipline complesse e dai rilevanti impatti organizzativi, 
economici e in termini di adempimenti incidano in misura sensibilmente superiore sulle 
banche di minori dimensioni.” 
Riguardo la “declinazione proporzionale” della norma il suddetto documento di 
consultazione (box 2 e allegato 1) fa una elencazione dei criteri  con i quali si applica il 
principio di proporzionalità e specifica che “le banche con attivo pari o inferiore a 3,5 
miliardi di euro sono da considerarsi intermediari di minori dimensioni e complessità 
operativa ed organizzativa […] se non vi sono altri elementi di rilievo – individuati in 
base ai criteri previsti nell’allegato – che ne giustificano l’attribuzione ad una diversa 
categoria”. In  merito a questo punto Federcasse critica l’orientamento sostenendo che il 
dato economico non riesce a cogliere la proporzionalità in tutte le diverse sfaccettature 
ma che esso sia solo un elemento da prender in considerazione. In risposta 
all’osservazione accolta Banca d’Italia, nel Resoconto della consultazione, risponde “Si 
è chiarito che la soglia dimensionale indicata non introduce un criterio rigido per la 
classificazione delle banche, ma rappresenta l’elemento prioritario al quale far 
riferimento, ferma la possibilità - quando questo fattore non sia sufficientemente 
significativo - di far ricorso ad altri indicatori pure elencati nelle disposizioni. Fanno 
eccezione soltanto le banche significative ai sensi del Regolamento SSM e quelle 
                                                                                                                                                           
fanno parte gruppi bancari o banche che utilizzano metodologie standardizzate con attivo consolidato o 
individuale minore o uguale a 3.5 miliardi di euro. Nel processo di revisione e valutazione prudenziale 
(Supervisory Review and Evaluation Process– SREP), a carico della Banca d’Italia, invece, gli 
intermediari sono suddivisi in base all’ambito territoriale di operatività (internazionale, nazionale, 
regionale e interprovinciale) ma anche secondo predefinite soglie dell’attivo, di patrimonio gestito e di 
controvalore annuo di negoziazioni. 
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 La consultazione si è conclusa il 23 gennaio 2013. 
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quotate, considerate sempre di “maggiori dimensioni o complessità operativa”. Si è 
quindi provveduto a riformulare il testo per evidenziare con precisione il funzionamento 
del processo di classificazione, le modalità di interazione dei diversi criteri, gli obblighi 
di motivazione delle banche, i poteri della Banca d’Italia (cfr. sez. I, par. 4.1).” 
Se da un lato viene riconosciuta la necessità di un trade-off tra gli obiettivi di 
stabilità e quelli di efficienza e competitività, dall’altra parte è essenziale riconoscere il 
bisogno di un equilibrio tra regole prudenziali e prescrittive affinché vengano evitati 
comportamenti opportunistici e distorsivi della regolamentazione. A conferma di 
questo, vicino alla discrezionalità organizzativa e procedurale sono opportuni criteri per 
il controllo e l’efficacia dell’azione di vigilanza. 
In conclusione il principio di proporzionalità non deve assolutamente portare ad 
un’applicazione parziale o frammentata delle normative ma anzi essere una leva 
strategica per disegnare assetti efficaci, risorse e metodi in relazione all’architettura 
organizzativa. Si tratta di una impostazione essenziale nell’architettura delle funzioni 
aziendali di controllo (fac) quali il risk management, la compliance e l’internal audit 
poiché rese sempre più onerose sia in termini di addetti che di costi per le banche medio 
piccole.  
1.3.3. Il costo dell’equity 
La crisi finanziaria e conseguentemente le ingenti perdite sia registrate che attese 
per il deterioramento della qualità del credito, l’elevato leverage, ma anche l’esigenza di 
sostegno al credito in una fase di recessione, hanno evidenziato quanto importante sia il 
capitale all’interno delle banche. 
Nella gestione del capitale di un Istituto finanziario si deve garantire un adeguata 
base patrimoniale coerentemente al rischio complessivo assunto, inoltre si deve 
ottimizzare la composizione del patrimonio ovvero creare un mix di strumenti tale per 
cui si sottostà ai vincoli regolamentari minimizzando il costo del capitale. Infine è 
necessario altresì garantire un adeguato investimento dei fondi raccolti. Tali finalità si 
perseguono attraverso la funzione risk management per l’identificazione, misurazione 
controllo e pricing del rischio, ed il processo di capital allocation con carattere 
strategico-direzionale, analisi dei vincoli, analisi prospettica, definizione degli obiettivi. 
Come già ripetuto l’obiettivo della nuova regolamentazione oggetto della discussione, 
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Basilea 3, oltre a quelli di  riduzione del leverage, di gestione del rischio di prociclicità 
e del rischio liquidità ha come obiettivo quello di aumentare il capitale e migliorarne la 
qualità.  
Basilea 3 ha inciso indubbiamente sia sulla pianificazione che sulla gestione del 
capitale modificandone la quantità e composizione. Inoltre l’introduzione di Capital 
Conservation Buffer e Controcyclical Capital Buffer sebbene non siano requisiti minimi 
ma margini di sicurezza da un punto di vista gestionale possono considerarsi come 
floors poiché operare sotto soglia comporta l’attivazione degli organi di vigilanza e 
costituisce un segnale negativo per il mercato. 
Da un punto di vista regolamentare è certamente comprensibile l’esigenza di 
rafforzare il patrimonio con componenti di capitale migliori ma dal punto di vista del 
capital management o meglio del capital rising ciò comporta vincoli e limitazioni non 
da poco. Innanzitutto per una potenziale limitazione della platea di investitori per 
strumenti offerti strutturalmente diversi da quelli richiesti, per l’innalzamento del costo 
del capitale e la complessità del processo di pianificazione del capitale.   
Inoltre  il miglioramento e incremento di capitale potrebbero recare danni alla 
redditività bancaria perché un eccessivo inasprimento dei requisiti patrimoniali, ovvero 
una ricalibrazione del coefficiente, potrebbero avere l’indesiderato effetto di rendere 
poco appetibili gli investimenti nel capitale delle banche e, di conseguenza, più difficile 
proprio l’auspicato processo di ripatrimonializzazione.36  
Durante un audizione parlamentare del 6 ottobre 2010 l’allora Presidente ABI 
Giuseppe Mussari, sottolineava l’importanza della redditività nelle banche: “La 
redditività delle banche è un importante elemento che favorirà la crescita economica: da 
essa dipendono, in ultima istanza, stabilità finanziaria, finanziamenti ed investimenti, 
tutela degli assetti di governance delle banche quotate. Dobbiamo evitare che, alla luce 
dei maggiori requisiti di capitale e dei più stringenti vincoli di liquidità, si riducano le 
risorse disponibili per i finanziamenti all’economia con conseguenti potenziali ricadute 
avverse per la crescita economica.” 
Tuttavia se da un lato qualcuno sostiene che maggiori vincoli patrimoniali 
comportano meno redditività , dall’altro Bank for International Settlements in occasione 
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del 80° annual report affermava che i dati empirici degli ultimi anni non evidenziavano 
alcun conflitto tra la patrimonializzazione e la redditività delle banche ma anzi un chiaro 
nesso tra coefficienti patrimoniali bassi e perdite elevate. Nel report continuava “nella 
misura in cui i più elevati coefficienti patrimoniali hanno rafforzato la resilienza, non vi 
sono evidenze di alcun trade off tra maggiore sicurezza e rendimenti elevati”. 
In sintesi le posizioni sulla relazione capitale redditività possono essere 
raggruppate in due gruppi, chi sostiene che “ in regime di piena libertà di scelta può 
risultare vantaggioso ridurre al minimo il patrimonio netto; invero se i fondi attinti al 
mercato sono suscettibili di essere investiti a tassi che, dopo aver coperto tutti i costi 
d’esercizio, lasciano margini di profitto, gli utili costituiti permettono di remunerare il 
capitale proprio in misura unitaria tanto più elevata quanto minore è l’entità del capitale 
medesimo”.37 E dall’altra chi invece afferma : “ il contributo dei mezzi propri è 
molteplice: incide degli attivi e perciò dei passivi, influisce sul mix dei medesimi; si 
ripercuote sui saggi di interesse effettivamente negoziati, sull’attuazione dell’onere 
delle riserve obbligatorie, sull’immagine di solidità della data banca e via numerando. 
Fanno perciò abbastanza sorridere i calcoli inerenti il contributo dei capitali di diretta 
pertinenza al risultato economico d’esercizio, immaginando la parità di tutte le altre 
condizioni. Invero, i mezzi propri sono una quantità economica strategica proprio 
perché modificano quelle condizioni.” 38 
Di fatto gli strumenti del patrimonio di vigilanza dovranno includere capitale di 
elevate qualità, una qualità maggiore rispetto al passato e di pari passo andranno a 
ridursi le forme patrimoniali ibride e i prestiti subordinati. La risposta degli intermediari 
ai severi criteri di adeguatezza patrimoniale si ritrova nel ridisegno del perimetro di 
attività, nella revisione dei prezzi praticati ma anche dei processi operativi al fine di 
massimizzare l’efficienza. La rivisitazione dei prezzi e quindi la traslazione parziale sui 
clienti dei maggiori costi di capitale e liquidità è sostanzialmente l’alternativa 
all’abbandono dei business più rischiosi. Alternativa questa rispettabile se si considera 
qual è, il sistema bancario indispensabile all’economia e alla collettività, una maggior 
sicurezza del sistema può essere condiviso con i suoi utenti così come può aumentare il 
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pedaggio di un cavalcavia a seguito di lavori di manutenzione per maggior sicurezza. 
Ciò non toglie per la banca un altro problema che è quello della competitività 
legato al pricing dell’offerta di servizi ma anche un problema di immagine sul mercato 
qualora con un incremento dei prezzi si vada a coprire delle inefficienze di gestione o 
guadagni ingiustificati dei top manager piuttosto che incrementare i parametri di 
sicurezza.  
Dal Rapporto di stabilità ad aprile 2016 pubblicato da Banca d’Italia rileviamo 
gli ultimi dati disponibili sulla redditività delle banche italiane: 
“La redditività delle banche sta beneficiando della ripresa ciclica. Nel 2015 il 
rendimento del capitale e delle riserve (ROE), al netto delle svalutazioni sugli 
avviamenti, è stato pari al 3,1 % (4,6 % per i cinque maggiori gruppi). La redditività 
delle banche italiane, benché in miglioramento, è ancora inferiore a quella delle altre 
banche europee. Con la ripresa economica il divario si sta riducendo. La differenza è in 
larga parte spiegata dall’entità della contrazione della produzione durante gli anni 
della crisi e dai modelli di attività. Le banche che ottengono quote elevate dei loro 
ricavi dai prestiti alle famiglie e alle piccole e medie imprese hanno subito gli effetti 
della recessione in misura maggiore delle altre, sia per la riduzione del margine di 
interesse sia per l’aumento delle rettifiche di valore sui crediti. Secondo nostre stime, 
coerenti con gli scenari macroeconomici più recenti e in linea con le previsioni di 
Consensus Economics, gli utili delle banche italiane continueranno a crescere, seppure 
a passo moderato, anche nell’anno in corso. L’aumento sarebbe in larga parte 
attribuibile alla ripresa dell’economia che determinerebbe una nuova riduzione delle 
perdite su crediti. All’aumento della redditività contribuirebbe anche la contrazione dei 
costi.”39 
Altra importante preoccupazione derivante da un inasprimento delle regole in 
tema di capitale è quella degli impatti sull’erogazione del credito ovvero un possibile 
credit crunch, riduzione dei finanziamenti, verso il settore privato ma soprattutto verso 
le imprese.  
Secondo Confcommercio dal 2010 al 2015 sarebbero 97,2 i miliardi di euro 
mancati alle pmi a  causa del credit crunch. 
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 Banca d’Italia, Rapporto sulla stabilità finanziaria, aprile 2016 
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Tuttavia nell’agosto scorso si è registrato una ripresa del flusso di credito 
soprattutto nel settore manifatturiero che fa da capofila, segno che il credit crunch è alle 
spalle e che siamo sulla giusta direzione, seppur la crescita moderata dell’economia, 
guardando ai bilanci 2015 dei 36 principali gruppi bancari, rappresentanti di oltre l’85% 
del settore bancario italiano, si evince che 25 hanno aumentato il livello di Roe
40
 
rispetto al 2014 mentre 11 lo hanno ridotto, 28 di 36 hanno chiuso in utile.  
L’innalzamento del livello qualitativo e quantitativo del capitale delle banche comporta  
a parità di capitale una riduzione dell’erogazione del credito. Per comprendere meglio 
prendiamo una considerazione una banca che per ipotesi semplificativa disponga solo di 
capitale regolamentare costituito da common equity pari a 20. In base alle regole di 
Basilea 2 la banca può erogare al massimo 12.5 volte il suo capitale
41
 ovvero 250 del 
Rwa. Prendendo in considerazione invece Basilea 3 con attivazione del solo ccb (capital 
conservation buffer) del 2.5% rwa, il requisito di capitale passa dal 8% al 10,5%; il 
massimo ammontare di rwa erogabile è 190 (20*(1/10,5%)). In Caso di Basilea 3 con 
attivazione del ccb e del cccd (controcyclical capital buffer) al 2,5% il requisito sale al 
13% del rwa e il massimo erogabile passa a 154. Infine nell’ultima ipotesi di  ccb, cccb 
e G-ss buffer al 2,5%  il requisito viene innalzato al 15,5% del rwa ed il massimo 
erogabile scende ulteriormente a 129. 
Tuttavia queste affermazioni possono essere prese in considerazione nel breve 
termine, qualora l’innalzamento dei requisiti fosse troppo brusco; in tal caso, per poter 
rispettare i nuovi vincoli le banche attuerebbero strategie di deleveraging, ovvero 
ridurrebbero gli impieghi, al fine di diminuire le attività che assorbono più capitale e 
migliorare così i ratio patrimoniali. Se si escludono però azioni troppo repentine sui 
requisiti patrimoniali (a tal proposito Basilea 3 prevede una lunga fase di 
implementazione che terminerà nel 2019), avere un’industria bancaria più 
patrimonializzata non può che comportare benefici per il sistema economico, e facilitare 
la diffusione del credito.  
Nell’elaborazione  sono state costruite due differenti  configurazioni al fine di 
poter cogliere differenze tra dimensioni diverse dei gruppi  e tenendo conto della natura 
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 Il Roe è costituito al numeratore dall’aggregato” utile di esercizio” mentre al denominatore dalla media 
di patrimonio netto di inizio e fine esercizio. 
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 Il reciproco di 8% quale requisito minimo di capitale rispetto al Rwa 
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straordinaria di certe svalutazioni. Rettifiche del valore dei crediti, la svalutazione degli 
avviamenti e di altre attività immateriali sono state rese necessarie dato il difficile 
contesto economico e conformemente ai principi contabili internazionali Ias/Ifrs. L’utile 
di esercizio rettificato è stato ricalcolato escludendo rettifiche di valore dell’avviamento, 
delle partecipazioni di controllo congiunto e di influenza notevole ma anche le rettifiche 
di valore da “impariment” delle attività immateriale diverse dall’avviamento, il risultato 
d’esercizio di attività in via di dismissione, il risultato d’esercizio da cessioni di 
partecipazione, il risultato d’esercizio da cessione di investimenti immobiliari. Il Roe 
ponderato rettificato cioè depurato dalle componenti non ricorrenti di costo e ricavo e 
dalle componenti positive di reddito derivanti da operazioni di dismissione di aziende, 
rami, partecipazioni e immobili, passa da -4% del 2014 al 3,4% del 2015 mentre quello 
privo di rettifiche passa dal -3,5% al 2,8%.
42
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 Fonte, Bancaria 5/2016, “Le tendenze del settore bancario nelle semetrali ABi al 31 dicembre 2015” 
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CAPITOLO 2  
 
Limiti e vincoli dell’applicazione nelle banche 
italiane 
2.1 Un quadro d’insieme 
L’Italia è da sempre il Paese del piccolo, sia per le imprese del tessuto produttivo 
che per le banche a loro sostegno. Basilea 3 non ha volto molto interesse agli Istituti di 
piccola e media taglia per i quali l’attuazione delle nuove riforme costerà certo un 
rafforzamento patrimoniale ben più consistente. È certo che più forte è il rischio che la 
banca si assume nell’erogazione del credito e maggiore è la potenziale perdita che si 
potrebbe verificare e di conseguenza la quantità di denaro che la banca deve 
accantonare per tutelarsi. L’incremento dei costi ha ricadute sui clienti in termini di 
aumento delle commissioni e degli spread sui prestiti bancari, oltre che una più accurata 
analisi dei dati delle aziende da parte degli Istituti. 
Dover garantire finanziamenti e operazioni rischiose con una quota maggiore di 
capitale, significa infatti:  
 incrementare il capitale proprio, operazione alquanto difficile 
oppure 
 negare finanziamenti più rischiosi, riducendo così l’attività creditizia 
e proprio la contrazione dell’attività creditizia è il maggior rischio insito in 
Basilea 3. Se molti debitori con rating sfavorevole si vedranno negare un finanziamento, 
ciò avrà ripercussioni negative sull’economia nel suo complesso.43 
Altro fatto critico per le banche, che ovviamente avrà peso maggiore per le 
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 “Basilea 3 e percorsi aggregativi per le banche di minori dimensioni.” Seminario dell’Università degli 
Studi di Foggia – relatore Dott. Puglia 
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quelle piccole è il principio contabile Ifrs9 che entrerà in vigore da gennaio 2018 in 
sostituzione dello Ias 39. Il nuovo principio prevede che le banche aumentino gli 
accantonamenti considerando la perdita attesa per tutta vita residua del credito e non per 
i successivi 12 mesi previsti dallo Ias 39. Inoltre gli accantonamenti dovranno 
riguardare anche i crediti in bonis; non solo i crediti non performing cioè deteriorati ma 
anche quelli performing che stanno attraversando un periodo di stress finanziario le cui 
condizioni sono cambiate rispetto al momento dell’erogazione. In buona sostanza i tassi 
sulle esposizioni creditizie e le relative rettifiche di valore dovranno essere misurati su 
un orizzonte temporale di dodici mesi, ma nel caso di “significativo” incremento del 
rischio di credito del debitore la stima dovrà considerare l’intera vita residua del 
finanziamento. La valutazione dell’incremento del rischio dovrà essere effettuata 
confrontando il livello corrente con quello alla data di erogazione del credito. Ai crediti 
privi di questa informazione andrà applicata una perdita attesa calcolata sull’intera vita 
residua a meno che non si tratti di crediti a “basso” rischio di credito.  
Nei momenti della crisi le banche si sono trovate a dover accantonare importanti 
cifre per il deterioramento dei crediti e nonostante questo sono state sempre 
insufficienti, proprio alla luce di questo saranno previsti dal 2018 maggiori e graduali 
accantonamenti in relazione ai crediti delle banche. Il passaggio all’IFRS 9 richiederà 
agli intermediari uno sforzo di adattamento notevole. Nella stima dei tassi di perdita 
attesi occorrerà incorporare informazioni prospettiche, che includono fattori di tipo 
macroeconomico. Sarà necessario acquisire competenze tecniche; adattare i sistemi 
informativi e gestionali; espandere il set informativo; rivedere e intensificare le 
interazioni tra le diverse strutture interne, in particolare quelle di contabilità e di 
gestione del rischio, per ottimizzare i sistemi di misurazione e controllo dei rischi. 
L’aspetto maggiormente vulnerabile delle banche locali medio-piccole è 
senz’altro il deterioramento della qualità dei prestiti a causa della crisi, che ha 
interessato tutti gli Istituti, ma anche e soprattutto le scelte gestionali ed allocative 
spesso non ben equilibrate. Il punto di forza e vantaggio informativo oltre che 
competitivo delle banche locali è la conoscenza del territorio e il legame con esso, 
tuttavia talvolta anziché  essere d’aiuto nella valutazione del merito creditizio comporta 
condizionamenti e compromette l’imparzialità nelle decisioni. Da un lato sono più 
flessibili e possono attenuare l’impatto di shock negativi sul territorio ma dall’altro 
  
38 
 
potrebbero avere ripercussioni negative sulla qualità del credito e sull’equilibrio di 
bilancio per la scarsa diversificazione territoriale, settoriale e del portafoglio. Con la 
crisi il tasso di passaggio a sofferenza è incrementato ma le banche di credito 
cooperativo si distinguono per tassi maggiormente importanti e per un tasso di copertura 
delle perdite lontano dai valori delle altre banche. D’altro canto esse registrano una 
ampia presenza di garanzie che, però, nonostante l’elevata qualità teorica sono difficili 
da escutere in tempi e prezzi accettabili. Per comprendere meglio è necessario elencare 
qualche peculiarità di queste banche così caratteristiche del sistema italiano, le quali 
svolgono un ruolo fondamentale sul territorio. 
A marzo 2016
44
 si registrano: 
-358 Banche di Credito Cooperativo e Casse Rurali 
- 4.423 sportelli  (pari al 14,8% degli sportelli bancari italiani 
-Presenza diretta in 2.686 Comuni ed in 101 Province 
-1.245.516 soci (+2,2%) 
-La provvista complessiva(raccolta da banche, clientela e  obbligazioni): 194,6 
mld di euro. 
-Raccolta da clientela + obbligazioni:158,4 miliardi di euro  
-Gli impieghi erogati dalle BCC italiane rappresentano il 22,8% del totale dei 
crediti alle imprese artigiane,l’8,5% alle famiglie consumatrici, il 17,9% alle famiglie 
produttrici,l’8,6% delle società non finanziarie, il 15,6% del totale dei crediti 
alle istituzioni senza scopo di lucro (Terzo Settore). 
Le singole banche di credito cooperativo aderiscono alle federazioni locali che 
riguardano una o più regioni per un totale di 15 federazioni; a loro volta le federazioni 
sono associate a Federcasse che svolge funzioni di rappresentanza, assistenza legale 
fiscale, organizzativa e formativa su tutto il Sistema del Credito Cooperativo nazionale. 
Si differenziano per alcune peculiarità le banche popolari. Esse sono costituite 
come società cooperativa per azioni, prevedono un limite di possesso (0.5 del capitale 
sociale), la mutualità non prevalente e il voto capitario. L’operatività prevalente con i 
soci, che è obbligatorio per le banche di credito cooperativo, non lo è per le banche 
popolari.  
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Le banche popolari sono state oggetto di una recente riforma: con decreto legge 
n. 3 del 2015 poi convertito  con la legge n. 33 del 24 marzo 2015 viene infatti disposto 
che entro i successivi 18 mesi 10 istituti, dovranno trasformarsi in società per azioni e la 
stessa cosa dovranno fare, in futuro, tutti gli altri istituti che hanno un patrimonio 
superiore a 8 miliardi di euro. Le banche interessate sono - elencate dalla più grande alla 
più piccola - Banco Popolare, Ubi Banca, Banca Popolare dell’Emilia Romagna (Bper), 
Banca Popolare di Milano (Bpm), Banca Popolare di Vicenza, Veneto Banca, Banca 
popolare di Sondrio, Credito Valtellinese (Creval), Banca Popolare dell’Etruria e del 
Lazio, Banca Popolare di Bari.
45
 
Si tratta di una riforma che non interessa le banche di credito cooperativo, 
caratterizzate per le minori dimensioni ed il carattere maggiormente mutualistico; per 
esse infatti, sarà sufficiente favorire l'aggregazione tra alcuni istituti, troppo piccoli per 
camminare con le proprie gambe. Ne riportiamo solo tre ma tante altre sono avvenute ed 
altre avverranno: il 26 maggio è stato firmato l’atto di fusione di Banca Asciano in 
Banca CRAS, dal primo luglio è diventata operativa la fusione per incorporazione di 
Chianti Banca con BCC Area Pratese e  Banca di Pistoia, e ancora Banca Valdichiana 
Credito Cooperativo Tosco Umbro e BCC di Montepulciano si sono fuse dando inzio 
alla Banca Valdichiana Credito Cooperativo di Chiusi e Montepulciano. 
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 “C'è chi la considera un cambiamento salutare, atteso da anni. E' il caso per esempio di Luigi 
Guiso, editorialista del sito LaVoce.info e professore di economia all’Einaudi Institute di Roma. “Di 
fatto” ha scritto Guiso, “nelle banche popolari la struttura cooperativa e il voto capitario sono servite 
soltanto per perseguire le ambizioni di piccoli gruppi di controllo, per costruire dei piccoli imperi al riparo 
dalla possibilità di scalate”. Nei grandi istituti di credito interessati dalla riforma renziana, a detta di 
Guiso, era infatti rimasto ormai ben poco di quello spirito mutualistico che caratterizza (o dovrebbe 
caratterizzare) il movimento cooperativo. Sulla stessa lunghezza d'onda del professore dell'Einaudi 
Institute si trovano oggi altri opinionisti come Salvatore Bragantini, ex-commissario della Condob ed 
editorialista del Corriere della Sera. Bragantini ha infatti definito la scelta del governo una “svolta 
necessaria” anche se, al posto di un provvedimento calato dall'alto, avrebbe preferito vedere 
un'autoriforma spontanea delle banche popolari, impedita negli anni dalla cecità dei loro gruppi dirigenti. 
[..]Gustavo Piga dell'Università Tor Vergata di Roma o Andrea Resti della Bocconi. In un appello in 
difesa delle popolari, questi studiosi hanno ricordato l'esistenza di una lunga sfilza di ricerche che 
dimostrano come il sistema del voto capitario non impedisca una gestione efficiente degli istituti di 
credito e come la coesistenza di banche organizzate in spa con altre banche orientate ai soci come le 
popolari sia cruciale “per preservare servizi finanziari ben funzionanti e inclusivi”. Non vanno 
dimenticati, poi, tutti i dati e le analisi che dimostrano come gli istituti cooperativi siano stati spesso 
capaci di garantire alle imprese maggiori finanziamenti rispetto alla media del mercato, oltre a possedere 
rating più alti, una patrimonializzazione migliore, un maggiore legame col territorio e il tessuto produttivo 
locale di riferimento.” Andrea Telara, articolo del 25/03/2015 “Banche Popolari e BCC, perché servono 
all’economia italiana”. 
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Proprio su tale fronte il Dott. Barbagallo, capo della Vigilanza Bancaria e 
Finanziaria presso Banca d’Italia,  ha sollecitato per le banche di credito cooperativo 
interventi per favorire l’integrazione e superare gli svantaggi della piccola dimensione 
date le criticità di questa “categoria”. Egli cita tra le altre preoccupazioni: la scarsa 
dialettica all’interno dei board (a causa di un limitato ricambio generazionale, 
competenze inadeguate e non diversificate, l’elevato numero dei membri); i conflitti di 
interesse che spesso limitano l’attivazione di processi; la carenza di meccanismi di 
pianificazione efficienti; le debolezze dei controlli interni. Affinché le banche locali
46
 
possano competere nel mercato maggiormente integrato e concorrenziale, è necessario 
un riassetto, un ammodernamento della gestione, un rafforzamento della redditività e un 
sistema per reperire risorse patrimoniali, se necessarie, in tempi brevi. 
Barbagallo afferma anche come sia necessario il confronto con i modelli 
organizzativi adottati dagli altri sistemi europei ma anche come lo stesso “nuovo quadro 
normativo” della gestione delle crisi offrirà strumenti nuovi e più efficaci per preservare 
gli interessi pubblici coinvolti nelle crisi bancarie. La strada dell’aggregazione “non è 
più rinviabile”. 
2.1.1 Il rapporto banca impresa 
Le piccole e medie imprese sono la colonna portante dell’economia europea, 
sono classificate tali dalla Commissione europea come: 
- micro impresa se i dipendenti sono inferiori a 10 unità, il fatturato o il 
totale attivo inferiore o uguale 2 mln  
- piccola impresa se i dipendenti sono inferiori alle 50 unità, il fatturato o il 
totale attivo inferiore o uguale 10 mln  
-  media impresa se i dipendenti sono inferiori alle 250 unità, il fatturato 
inferiore  o uguale a 50mln  o il totale attivo inferiore o uguale a 43 mln 
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 Si definiscono banche locali le banche piccole (secondo la classificazione dimensionale di Banca 
d’Itala) che non appartengono a gruppi di grande dimensione con una significativa attività di prestito a 
famiglie e imprese e che sono attive prevalentemente su un’aria territoriale circoscritta. Sono considerate 
banche non locali quelle di grande dimensione appartenenti a gruppi maggiori grandi o medi e le filiali e 
filiazioni di banche estere. Le BCC si considerano locali dati i vincoli di operatività sul territorio in cui 
hanno succursali e comuni limitrofi, così come le banche popolari cooperative di piccole dimensioni 
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- grande impresa se i dipendenti sono superiori o uguale alle 250 unità 
oppure se il fatturato supera i 50 mln oppure se il totale attivo supera i 43 mln 
Le pmi costituiscono il 99% delle imprese europee e forniscono due terzi dei 
posti di lavoro nel settore privato contribuendo a più della metà del valore aggiunto 
totale creato dalle imprese dell'UE. Inoltre nove PMI su dieci sono, di fatto, 
microimprese con meno di 10 dipendenti.
47
  
Nella gestione delle piccole e medie imprese il rapporto banca-impresa 
rappresenta una delle criticità più evidenti soprattutto per  la dipendenza che queste 
hanno dalle banche. Le pmi presentano ad oggi un livello di indebitamento elevato ed 
hanno una evidente difficoltà di accesso al credito, sia  in Italia che in Europa; esse 
dipendono finanziariamente dalle banche e non riescono ad abbassare tale 
indebitamento bancario accedendo alternativamente al finanziamento diretto sul 
mercato, sia perché l’emissione di strumenti finanziari viene ostacolata dalle forme 
giuridiche prevalenti delle pmi quali società di persone o ditte individuali, ma anche per 
gli elevati costi di collocamento e la difficoltà di sostenibilità. Nella concessione di un 
finanziamento le banche ricorrono a tre tipologie di informazioni: quelle economico-
finanziarie, consultive e prospettiche, alle informazioni andamentali e alle informazioni 
qualitative relative al settore, al posizionamento dell’impresa e alla sua innovazione. 
Nelle pmi assumono maggiore importanza le informazioni qualitative e meno 
quelle economico finanziarie e andamentali che, tra le altre cose, in situazioni di crisi 
seguono l’andamento generale dell’economia e non derivano da fattori interni 
dell’impresa. L’acquisizione delle info qualitative non sono oggettivamente rilevabili, 
esse dipendono dalla durata e intensità della relazione tra cliente e banca ma anche dalla 
capacità dell’impresa di individuare e  valorizzare i propri asset intangibili. Le pmi sono 
state colpite maggiormente dalla crisi soprattutto perché le banche, che come già 
ripetuto costituiscono la principale fonte di finanziamento esterno, sono state sottoposte 
a regole più stringenti che sono andate a limitare la capacità di prestito e assunzione del 
rischio. L’accesso al credito è per le pmi una fonte di preoccupazione più grande 
rispetto alle grandi imprese sia per le carenze generali del mercato sia perché il merito 
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di queste potrebbe essere sottovalutato a causa di un deficit informativo. 
2.2 Limiti ed effetti 
La stretta creditizia è uno tra i rischi insiti in Basilea 3 e i cambiamenti che sono 
in corso di valutazione in proiezione di Basilea 4 spingono verso l’utilizzo  di metodi di 
valutazione del rischio degli attivi il più possibile standardizzati escludendo il ricorso a 
modelli interni flessibili. Tale cambiamento avrebbe un impatto di portata maggiore per 
le pmi e soprattutto per le pmi senza rating che rischierebbero di vedersi proibire la 
concessione del prestito per gli elevati accantonamenti che le banche  sono chiamate a 
fare. I modelli interni infatti permettono un calcolo delle attività ponderate per il rischio 
in modo più aderente al profilo di rischio effettivo e di conseguenza permette una 
quantificazione dei risk weight assets inferiore a quello risultante dai modelli standard 
che per contro applica rwa maggiormente alti. 
La riforma nota come Basilea 4 sarebbe dovuta essere messa a punto nel week 
end  del 7 e 8 gennaio 2017; in tale occasione il Ghos
48
, il gruppo dei governatori e dei 
capi della vigilanza delle principali banche centrali al mondo, avrebbe dovuto approvare 
in maniera definitiva la bozza di proposta elaborata a fine novembre  2016 (28 e 29) 
nella due giorni tenutasi a Santiago del Cile. All’incontro erano presenti i rappresentanti 
dei 28 maggiori Paesi al mondo al fine di trattare il nuovo set di norme sul settore 
bancario globale. La “battaglia” vede schierarsi gli Stati Uniti opposti all’Europa e agli 
altri Paesi, i primi sono favorevoli alla revisione dei modelli di rischio prediligendo i 
modelli standard con i quali di riduce l’impatto in termini di capitale per le loro banche 
non solo perché la maggior parte di esse adopera tali modelli ma anche perché il rischio 
di credito è una parte marginale delle attività delle banche americane, le quali tendono 
maggiormente a cartolarizzare o cedere i mutui immobiliari sgravando il rischio. 
Al contrario, in Europa l’impatto sarebbe maggiormente violento dato il largo 
utilizzo dei modelli interni - seconda una stima della Federazione bancaria europea, 
                                                     
48 Il Gruppo dei Governatori delle banche centrali e dei Capi della vigilanza (GHOS, secondo l’acronimo 
inglese) è un forum ad alto livello per la collaborazione internazionale nell’ambito della vigilanza 
bancaria. Presieduto da Mario Draghi, Presidente della BCE, esso è composto dai governatori delle 
Banche centrali enon-centrali  si riunisce periodicamente per decidere in materia di standard bancari 
internazionali e sovrintende ai lavori del Comitato di Basilea per la vigilanza bancaria. 
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potrebbe arrivare a costare fino a 860 miliardi di capitale aggiuntivo - un costo che 
avrebbe un peso diverso per le banche del nord Europa, Olanda Svezia e Danimarca, 
particolarmente esposte sui mutui immobiliari. Il Comitato sta lavorando alla possibilità 
di introdurre un output floor cioè una limitazione al risultato o meglio al beneficio 
scaturito dai modelli interni rispetto agli standard. La proposta  regolamentare 
suggerisce il limite del 60 o addirittura del 90 % rispetto ai risultati generati con il 
modello standard al di sotto del quale  non possano scendere i risultati generati con gli 
internal rating based model. Altra ipotesi sarebbe quella di partire dal 55 % nel 2021 ed 
accrescere del 5 % ogni anno fino ad arrivare al 75 % a regime nel 2025. 
Luigi Federico Signorini, il vicedirettore generale della Banca d’Italia ha 
dichiarato che: «L'obiettivo principale di questa nuova tornata di riforme è di non 
inasprire i requisiti prudenziali in capo alle banche - ha detto Signorini - ma assicurare 
una migliore comparabilità tra i requisiti prudenziali, evitando che l'uso dei modelli 
interni possa determinare un'eccessiva variabilità tra banche nei livelli minimi di 
capitale richiesti o che un uso eccessivamente spinto di tali modelli da parte di alcune 
banche possa ridurre troppo i requisiti prudenziali».
49
 
In una nota diffusa dal BCBS del 3 gennaio tuttavia il Ghos ha fermato e 
rinviato, senza alcuna indicazione sulla data, il punto finale della riforma. 
 
 
“The Group of Central Bank Governors and Heads of Supervision (GHOS), the 
oversight body of the Basel Committee on Banking Supervision, welcomes the progress made 
towards completing the Basel Committee's post-crisis regulatory reforms. 
However, more time is needed to finalise some work, including ensuring the 
framework's final calibration, before the GHOS can review the package of proposals. A meeting 
of the GHOS, originally planned for early January, has therefore been postponed. The 
Committee is expected to complete this work in the near future.” 
 
Esso ha accolto con favore i progressi fatti sulle riforme del dopo-crisi e potrà 
esaminare le proposte per dare il suo benestare, tuttavia data l’importanza del passo, ha 
annunciato Mario Draghi, il Comitato “ continuerà a lavorare per finalizzare le riforme 
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che puntano a correggere le imperfezioni messe in luce dalla crisi finanziaria al fine di 
rendere le banche più sicure e resilienti”50  
Per comprendere meglio quelli che sono gli effetti degli standard di Basilea 3 
sull’attività delle banche prenderemo in considerazione le relazioni di Banca d’Italia che 
pubblica annualmente, esaminando l’anno 201551 e facendo un confronto con gli anni 
precedenti. 
2.2.1  Gli effetti sull’andamento del credito in Italia 
Nel 2015 la dinamica del credito è risultata molto eterogenea riflettendo la 
diversa rischiosità dei debitori, tuttavia la riduzione dei prestiti alle imprese che ha 
caratterizzato gli anni precedenti si è arrestata mantenendo però elevata la dipendenza 
dal finanziamento bancario soprattutto per le piccole e medie imprese. Le banche 
potrebbero aver rallentato l’erogazione del credito nei confronti dei settori dove si è 
registrato un maggior deterioramento della qualità del credito per non subirne le 
ripercussioni negative, oppure aver seguito una strategia di diversificazione del 
portafoglio in modo da risentire in misura minore delle condizioni economiche dei 
segmenti di clientela più rilevanti.  
Tuttavia per la prima volta dopo quattro anni i prestiti erogati dalle banche si 
sono stabilizzati, le politiche di offerta sono state più espansive ma fortemente  
differenziate in ragione del rischio e della dimensione della clientela. 
Dall’analisi effettuata da Banca d’Italia si evince che il numero delle banche nel 2015 è 
diminuito di 20 unità
52
. Il numero di sportelli bancari è sceso a 30.258, ovvero del 1,5% 
rispetto all’anno precedente e del 11,4% rispetto al 2008, risultato di un processo 
avviato proprio all’insorgere della crisi di ridimensionamento della rete delle filiali. Il 
numero di sportelli bancari ogni 10.000 abitanti è pari al 4,7 , più alto rispetto alla 
media europea ma comunque inferiore alla Francia (5,7) e alla Spagna (6,9). 
Secondo i dati pubblicati da Banca d’Italia in occasione della consueta relazione 
annuale relativa al 2015, la contrazione dei prestiti si è attenuata rispetto al 2012. A 
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 Il Sole 24 ore, “ Banche, la stretta finale su Basilea 4” 30 novembre 2016 Luca Davi 
51
 https://www.bancaditalia.it/pubblicazioni/relazione-annuale/2015   
52
 Le iscrizioni sono state 16 mentre le cancellazioni 36 di cui 26 per operazioni di concentrazione, 8 per 
liquidazione e 2 per rinuncia. 
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dicembre in Italia la variazione dei prestiti delle banche sui dodici mesi, era dello -0,2%,  
mentre agli inizi del 2016 è ritornato positivo ( 0,2 a marzo) come si evince dalla figura 
qui di seguito,  relativa ai prestiti bancari per gruppo dimensionale di banca. 
 
Figura2.1
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L’aumento dei prestiti è ascrivibile per lo più a finanziamenti per le famiglie, 
aumentati del 1,2% nel 2015. L’erogazione di nuovi mutui è cresciuta in misura 
maggiore rispetto al 2014, 38,3 nel 2015 contro il 11,7 dell’anno precedente; inoltre il 
credito al consumo concesso dalle banche è aumentato del 5,1 % . 
Il credito alle imprese nel 2015 è diminuito dello 0,7 % contro il -1,9 % del 
2014. Prendendo in considerazione le imprese che non hanno crediti deteriorati, la 
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 Fonte: segnalazioni di vigilanza. 
(1) I dati di marzo del 2016 sono provvisori. I prestiti includono i pronti contro termine e le sofferenze. 
La suddivisione degli intermediari è effettuata sulla base della composizione dei gruppi bancari a marzo 
2016 e del totale dei fondi intermediati non consolidati a dicembre del 2008. Le variazioni percentuali 
sono corrette per tenere conto dell’effetto contabile di cartolarizzazioni, riclassificazioni, aggiustamenti di 
valore e altre variazioni diverse da quelle originate da transazioni; cfr. nell’Appendice la sezione: Note 
metodologiche. – (2) Banche appartenenti ai seguenti gruppi: Banco Popolare, Intesa Sanpaolo, Monte 
dei Paschi di Siena, Unione di Banche Italiane e UniCredit. – (3) Banche appartenenti a gruppi o 
indipendenti con totale dei fondi intermediati compresi tra 21.532 e 182.052 milioni. – (4) Banche 
appartenenti a gruppi o indipendenti con totale dei fondi intermediati compresi tra 3.626 e 21.531 milioni. 
– (5) Banche appartenenti a gruppi o indipendenti con totale dei fondi intermediati inferiori a 3.626 
milioni. 
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crescita dei prestiti è stata dello 0,3% con una forte accelerazione nel settore 
manifatturiero a differenza del settore delle costruzioni e delle attività immobiliari  che 
rimangono negative. (figure 2.2) 
 
Figure 2.2
54
  
 
 
 
Eppure una continua contrazione si rileva per i finanziamenti diretti alle imprese 
con meno di  20 addetti, contrazione del 2,5 % nel 2015. Tale divario è il risultato della 
maggior vulnerabilità dei bilanci delle imprese minori, che spinge le banche a frenare il 
credito, oltre ad altri fattori legati alla domanda e offerta. 
Dal lato della domanda le grandi imprese, avendo beneficiato in misura 
maggiore della ripresa, hanno aumentato gli investimenti e incrementato le esigenze di 
finanziamento rispetto alle medie piccole imprese. Inoltre dal lato dell’offerta si ha 
minor convenienza a concedere credito in presenza di bassi tassi a seguito dei costi fissi 
di erogazione dei prestiti di piccolo importo. Inoltre le banche medio piccole che sono 
riferimento per le pmi, si ritrovano in difficoltà a causa della loro debole redditività e 
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 Fonte: Centrale dei rischi. 
Prestiti delle banche e delle società finanziarie segnalanti alla Centrale dei rischi a imprese che nell’arco 
dei 12 mesi considerati avevano solo debiti non deteriorati. I settori sono identificati utilizzando la 
classificazione Ateco 2007. 
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crescita più rapida dei crediti deteriorati. Ciò nonostante, dai dati disponibili riferiti al 
2015 si rileva una riduzione del flusso di nuovi crediti deteriorati in rapporto al totale 
crediti; il tasso di ingresso in sofferenza è rimasto stabile rispetto al 2014 (circa 2,6% 
l’anno) ma i flussi sono alimentati dal passaggio a questa categoria di prestiti già 
classificati deteriorati, che sono comunque rimasti fermi nel corso del  2015. 
Dal punto di vista delle imprese l’orientamento espansivo della politica 
monetaria ha favorito la distensione delle condizioni di offerta del credito. Nel corso del 
2015 la riduzione dei prestiti alle imprese si è infatti arrestata, eppure la dinamica del 
credito rimane eterogenea e riflette la diversa rischiosità dei debitori; si è rafforzata la 
ricomposizione delle imprese italiane verso la forma giuridica di società di capitali, 
quale forma che facilita l’accesso al credito e agli incentivi. 
Seppur resti elevata la dipendenza dal finanziamento bancario in particolare per 
le piccole medie imprese, vi è stato un graduale riequilibrio della struttura finanziaria, 
effetto della ridotta vulnerabilità finanziaria delle imprese e per il rafforzamento 
patrimoniale delle stesse. Si sta assistendo ad una contrazione del livello di 
indebitamento: i debiti finanziari sono scesi del 78 % del PIL anche per effetto del calo 
dei prestiti bancari e la leva finanziaria si è ridotta di oltre sei punti percentuali rispetto 
al 2011 che era pari al 43.3 %, spiegato in parte dall’aumento del patrimonio netto, 
realizzato con il reinvestimento degli utili. (figura 2.3 a) 
Inoltre prendendo in considerazione la composizione dei debiti finanziari e la 
leva finanziaria in funzione alla classe dimensionale dell’impresa55, è piuttosto evidente 
che le imprese minori hanno una leva particolarmente elevata e che la dipendenza dal 
credito bancario, per questa categoria di imprese resta tutt’oggi un tratto strutturale. 
(figura 2.3 b). 
Il prestito bancario corrisponde a più del 35 % della composizione dei debiti 
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 La definizione delle classi dimensionali e in linea con quanto stabilito dalla raccomandazione 
CE/2003/361: microimprese: meno di 10 addetti e fatturato o attivo non superiori a 2 milioni di euro; 
piccole imprese: meno di 50 addetti e fatturato o attivo non superiori a 10 milioni di euro;  medie 
imprese: meno di 250 addetti e fatturato o attivo non superiori rispettivamente a 50 e 43 
milioni di euro; grandi imprese: almeno 250 addetti e fatturato o attivo superiori rispettivamente a 50 e 43 
milioni di 
euro. 
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finanziari nelle imprese piccole
56
, al contrario del settore delle grandi che  ricorre per lo 
più ad altre forme di presiti ed ai titoli, per il quale il prestito bancario corrisponde il 15 
% circa.   
 
Figura 2.3
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. 
Osservando il grafico (parte ‘a’) si nota come il prestito bancario si stia 
riducendo negli anni e come (parte ‘b’) esso vari a seconda della dimensione 
dell’impresa. 
Nel corso del 2015 la riduzione dei prestiti erogati alle imprese sia da banche 
che da società finanziarie si è quasi fermata. Come si evince dalla tavola che segue 
(figura 2.4) nel 2013 si è avuta una contrazione del 5 %, divenuta del 2.2 % nel 2014 ed 
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 Il fabbisogno finanziario delle imprese può essere coperto da diverse forme: l’autofinanziamento che 
deriva da avanzi positivi di cassa risultanti dalla gestione aziendale; capitali propri a titolo di rischio; la 
dismissione di asset patrimoniali come titoli finanziari e immobilizzazioni non strategiche; finanziamenti 
pubblici, finanziamenti infragruppo (ma non diffusi nel contesto italiano); mercati finanziari dei capitali 
di rischio (private equity, venture capital); mercati di capitali di debito ed i finanziamenti bancari. Nel 
contesto delle piccole e medie imprese non sono diffusi i finanziamenti infragruppo non essendo molto 
sviluppati i controlli di gruppo, anche il ricorso ai mercati finanziari dei capitali di rischio è limitato per i 
modelli di governance prevalenti tra le pmi, il capitale per la maggior parte delle volte è detenuto da 
persone fisiche  legate da vincoli di parentela caratterizzati da avversione all’apertura verso soggetti 
esterni all’impresa, poco  frequenti ma non assenti i finanziamenti tramite obbligazioni societarie. 
57
 Fonte: Banca d’Italia, Conti finanziari, e Cerved. Per la definizione delle modalità di calcolo, cfr. 
nell’Appendice della relazione annuale Banca d’Italia anno 2015-centoventicinquesimo esercizio la 
sezione: Note metodologiche (1) La leva finanziaria è pari al rapporto tra i debiti finanziari e la somma 
degli stessi con il patrimonio netto. – (2) Elaborazioni sui conti finanziari; dati a valori di mercato. - (3) 
Elaborazioni su bilanci Cerved relativi all’anno 2014 per un campione di circa 700.000 imprese; dati a 
valori contabili. 
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arrivata ad un decremento dello 0,7 % nel 2015. La ripresa del credito si conferma 
anche ai dati aggiornati a marzo del 2016, con un decremento dello 0,7 %. 
Permane tuttavia una forte eterogeneità poiché i finanziamenti hanno 
incominciato a riprendersi per le imprese finanziariamente solide e hanno continuato a 
contrarsi per quelle più rischiose. Una eterogeneità che dipende anche dallo svantaggio 
delle piccole imprese: mentre la contrazione del credito è andata a ridursi in maniera 
importante (+5 %) per le imprese medio-grandi passando da -5,3 % nel 2013 al -0,7 % 
nel 2015, per le piccole imprese si è registrato una variazione meno evidente, passando 
da -4 % nel 2013 al -2,5 % nel 2015 (+1,5 %).  
La disuguaglianza rimane anche per settori come la manifattura e i servizi che 
sono arrivati a registrare nel 2015 variazioni percentuali di credito alle imprese positive 
(1,6 % per la prima e 0,3 per la seconda) contrariamente al settore delle costruzioni e 
delle attività immobiliari per i quali le variazioni percentuali di credito rimangono 
negative. 
 
Figura 2.4
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 Fonte: segnalazioni di vigilanza. 
(1) I dati si riferiscono ai settori delle società non finanziarie e delle famiglie produttrici. I prestiti 
includono i pronti contro termine e le sofferenze. I dati delle società finanziarie si riferiscono agli 
intermediari ex art. 107 del TUB. I dati del marzo 2016 sono provvisori. Per la definizione delle serie, cfr. 
nell'Appendice la sezione: Note metodologiche. – (2) Società in accomandita semplice e in nome 
collettivo, società semplici, società di fatto e imprese individuali con numero di addetti inferiore a 20. 
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La politica monetaria espansiva ha favorito un calo del costo del credito e ciò ha 
senz’altro attenuato le difficoltà di accesso al credito, sulla base dell’indagine Invind59 
le imprese che hanno dichiarato di non aver ottenuto, in parte o in tutto, i finanziamenti 
richiesti è diminuita nel 2015 arrivando a quota 6, rispetto al picco avuto nel 2012, 
momento in cui ammontava a 12. 
Seppur sia calato, il costo del credito rimane elevato e  rimane il divario anche 
sotto questo punto di vista, tra le diverse dimensioni di impresa, in particolar modo tra 
le micro e le grandi. Tuttavia come è possibile rilevare dal grafico sottostante (figura 
2.5) il differenziale tra i tassi applicati alle microimprese e i tassi applicati alle grandi 
imprese è diminuito negli anni, e tra il 2015 e 2014 è sceso del 0,5 punti percentuali 
passando dal 3 % del 2014 al 2,5 % nel 2015. 
 
Figura 2.5
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Gli ostacoli che vengono incontrati dalle aziende minori sono mitigati da misure 
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 Invind, Indagine sulle imprese industriali e dei servizi che Banca d’Italia annualmente conduce su 
imprese industriali e dei servizi privati non finanziari con almeno 20 addetti. Lo scopo è quello di 
disporre tempestivamente delle principali informazioni relative all’andamento dell’economia e di 
effettuare analisi econometriche sul comportamento delle imprese, acquisire informazioni sulle decisioni 
di investimento, sulla struttura dell’occupazione, sugli orari di lavoro e sulle retribuzioni, sulle 
esportazioni, sull’indebitamento. 
60
 Fonte: elaborazioni su dati Banca d’Italia e Cerved. Cfr nell’Appendice la sezione Note metodologiche 
(1) valori mediani 
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per il loro sostegno come il Fondo Centrale di Garanzia
61
, la Cassa depositi e prestiti o 
gli accordi di sospensione parziale dei prestiti di cui hanno beneficiato le piccole e 
medie imprese. Inoltre da gennaio 2014 è in vigore lo SME SF (supporting factor), 
introdotto nell’ambito della disciplina europea sui requisiti patrimoniali delle banche, 
CRD IV. Si tratta di un fattore di ponderazione che permette di ridurre - per le PMI e 
per affidamenti inferiori a 1,5 milioni di euro - l’accantonamento di capitale di vigilanza 
effettuato dalle banche a fronte dei portafogli di crediti erogati alle PMI. Lo scopo è 
quello di neutralizzare gli effetti negativi di un aumento dei requisiti patrimoniale delle 
banche sull’accesso credito delle PMI e di evitare un ulteriore razionamento dell’offerta 
di credito. Nel 2016 l’European Banking Authority (EBA) ha il compito di valutare 
l’effettivo impatto di tale misura e la Commissione Europea nel 2017, ha il compito di 
presentare al Parlamento europeo e al Consiglio una relazione sull’impatto dello SME 
SF nell’ambito della relazione di impatto dei requisiti di capitale stabiliti dal CRR sui 
prestiti alle PMI per ricalibrare le attuali regole. In occasione dell’Audizione 
parlamentare del 24 gennaio scorso il Presidente del Gruppo Tecnico Credito e Finanza 
di Confindustria, Vincenzo Boccia dichiarava: “Lo SME SF ha rappresentato per le PMI 
un supporto essenziale. Un supporto la cui utilità è tuttora evidente, alla luce del 
permanere di condizioni restrittive nell’offerta di credito. È per tali ragioni che 
Confindustria ritiene lo SME SF uno strumento essenziale per facilitare il credito alle 
PMI e ne sostiene la conferma nell’ambito del Regolamento europeo sui requisiti 
patrimoniali delle banche (n. 575/2013). 
Lo svantaggio competitivo è mantenuto anche sul fronte delle banche territoriali 
per i rigidi requisiti patrimoniali imposti alle banche sul territorio e le piccole imprese 
per le quali queste banche sono il principale supporto finanziario. L’attività creditizia è 
l’attività maggiormente rischiosa per le banche e di conseguenza quella che richiede un 
maggiore accantonamento di risorse per far fronte ad eventuali perdite. D’altro canto le 
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 Il Fondo di garanzia per le pmi è stato istituito, in base all’art. 2, comma 100, lettera a), della L. 
23.12.1996, n. 662, dal Ministero delle Attività produttive (ora dello Sviluppo economico) ed è 
alimentato con risorse pubbliche. Esso garantisce o contro-garantisce operazioni, aventi natura di 
finanziamento ovvero partecipativa, a favore di piccole e medie imprese. Gli interventi del Fondo 
consistono essenzialmente in “garanzie dirette” a fronte di esposizioni di banche e di intermediari 
finanziari iscritti nell’elenco speciale di cui all’art. 107 del TUB e in “contro-garanzie” a fronte delle 
garanzie rilasciate da confidi. 
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piccole imprese sono fortemente dipendenti dall’attività creditizia bancaria e questo 
‘restringimento’ al quale le banche sono portate ha indubbi ripercussioni sulla loro 
attività. Esse da sempre soffrono di bassi livelli di patrimonializzazione e spesso 
dipendono dal credito bancario, queste due caratteristiche sono elemento di fragilità per 
le imprese che spesso di ritrovano a non essere in grado di finanziare i propri progetti. 
Inoltre la crisi della zona euro e l’incremento del cost of funding sono stati un ulteriore 
causa della stretta creditizia e ciò ha portato le imprese, soprattutto quelle non quotate 
che si trovano spesso in situazioni sfavorevoli e di difficoltà - all’opposto delle medie e 
grandi imprese che per loro natura, struttura e gestione fanno ricorso a forme alternative 
di capitale di  debito - a ricercare strumenti alternativi al canale bancario per gestire 
l’attività, tra le altre, cambiali finanziarie e obbligazioni subordinate e partecipative. 
Si può ipotizzare che le banche meno patrimonializzate abbiano ridotto l’offerta 
di credito al fine di rispettare i requisiti previsti da Basilea 3, oppure che sia stato un 
indice di bassa redditività e le difficoltà di reperimento delle risorse ad aver influenzato 
negativamente l’attività creditizia, tenendo conto altresì dell’influenza dalla 
composizione della raccolta bancaria. Gli intermediari caratterizzati da una raccolta 
all’ingrosso sono maggiormente esposti alle tensioni sui mercati finanziari con le 
conseguenti ripercussioni sul credito diversamente dalle banche locali che hanno una 
minor dipendenza dal mercato all’ingrosso. 
In altre parole, in uno scenario in cui la struttura finanziaria dell’impresa è 
elemento fondante per la competitività sui mercati e in cui il canale bancario non è più 
in grado di mettere a disposizione tutte le risorse demandate, è diventato imprescindibile 
orientarsi a strumenti alternativi accompagnati da un cambiamento altresì di tipo 
culturale. Si sta andando verso un modello di banca propenso maggiormente alle attività 
finanziarie piuttosto che a quelle creditizie e di conseguenza, le imprese a fonti di 
finanziamento alternative diverse dal prestito bancario.  
Gros Pietro, Presidente del Consiglio di Amministrazione di Banca Intesa 
durante una intervista, sottolineava come gli investimenti a medio lungo termine delle 
imprese non possano essere finanziati con i depositi a vista dei risparmiatori ma al 
contrario essere finanziati con strumenti maggiormente articolati. Sarebbe questa la 
direzione verso la quale si sta dirigendo l’Unione Europea con il passaggio dalla 
Banking Union alla Capital Market Union data la forte importanza di affiancare un 
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sistema alternativo a quello bancario. 
Il corteggiamento verso i mercati di capitali, tuttavia, è ancora in fase 
embrionale per gli incentivi che forse non attraggono abbastanza e una domanda ancor 
troppo pigra rispetto alle aspettative. Il problema potrebbe risalire alla mancanza di 
strumenti ad hoc, come ad esempio il mercato dei minibond
62
 che rimane un mercato 
che seppure generoso con le cedole, illiquido, approcciato da fondi chiusi, sul quale gli 
operatori istituzionali stentano a cimentarsi. 
Le imprese devono cambiare passo e strutturarsi con strumenti adeguati alla 
nuova offerta sul mercato, aprendosi a interlocutori diversi dal tradizionale settore 
bancario. 
 
2.3 Lo svantaggio competitivo delle banche italiane 
 
La crisi ha ridotto i consumi e rallentato gli investimenti tuttavia la ripresa 
dell’economia è funzione anche di questi ultimi ed essi non possono essere limitati dalla 
carenza di fonti di finanziamento per le imprese. La catena vuole che l’attenzione si 
sposti sulle banche poiché esse hanno un ruolo fondamentale nell’erogazione dei 
finanziamenti in Italia. Un ruolo che negli ultimi tempi ha attraversato delle difficoltà 
sia per gli accresciuti vincoli di capitale imposti dalla normativa sia per la presenza dei 
NPL, lascito della crisi. 
In questo contesto è stato ipotizzato uno svantaggio competitivo delle banche 
italiane rispetto alle altre banche europee  nell’erogazione del credito che andrebbe ad 
aggravare le difficoltà del settore. Da un recente studio elaborato da  Giovanni Ferri, 
Professore ordinario presso l’Università LUMSA, e Zeno Rotondi responsabile 
dell’Economic Policy Research presso Unicredit, vengono stimati in base ai risultati del 
Comprehensive Assessmet del 2014, pesi di rischio di credito più importanti in Italia, 
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 Il termine minibond ricomprende le obbligazioni in genere ed i titoli c.d. similari nonché la tipologia 
delle obbligazioni partecipative e con clausole di subordinazione.  Sono uno strumento finanziario volto 
ad assicurare alle piccole e medie imprese una ulteriore opportunità di accesso al credito, così da ridurre 
la loro dipendenza dal sistema bancario creando un “mercato del debito”. Introdotto con i Decreti 
Sviluppo (art. 32, d.l. 83/2012, conv. in l. 134/2012; art. 36, d.l. 179/2012, conv. in l. 221/2012) e 
proseguito fino alla conversione del Decreto Destinazione Italia (art. 12, d.l. 145/2013, conv. in l. n. 9 del 
21 febbraio 2014). 
  
54 
 
76.6 %, in rapporto a Francia e Germania, rispettivamente del 62.8 % e 57.4 %. Ciò 
significherebbe una esposizione al rischio maggiore e spiegherebbe il diverso 
andamento della restrizione creditizia tra i Paesi euro core e periphery.  Da questa 
analisi infatti si rileva che il restringimento del credito alle pmi che si è registrato dal 
2007 ad  oggi ha interessato soprattutto i Paesi periphery – Italia, Spagna, Portogallo - 
contrariamente ai Pesi core – Francia, Germania, Paesi Bassi - che nel corso del 2011 
hanno raggiunto valori negativi di restringimento sinonimo di un rilassamento 
creditizio.  Gli economisti Jean-Stephane Mesonnier e Allen Monks della Banca di 
Francia (2014) hanno associato parte del credit crunch europeo all’esercizio del capitale 
varato dall’EBA nel 2011, “Le banche che dovevano aumentare il capitale dell'1% degli 
asset ponderati per il rischio hanno avuto una crescita dei prestiti annualizzata, nei nove 
mesi del periodo dell'esercizio Eba, che e' stata tra l'1,2% e l'1,6% inferiore rispetto alle 
banche che non hanno dovuto aumentare i ratio patrimoniali”63  
E sebbene si parli di uno sviluppo  per il ricorso agli strumenti di debito di 
mercato per le imprese italiane, in una prospettiva di breve e medio termine non si 
riesce a trovare la compensazione della carenza di credito bancario, segnale di 
insufficienza della finanza di mercato rispetto all’attività bancaria.  
Vengono altresì studiati i diversi fattori di influenza dei coefficienti  di rischio 
tra le banche, essi possono essere funzione dei differenti modelli di business dato che le 
banche commerciali specializzate nell’intensa attività creditizia verso le imprese sono 
caratterizzate da coefficienti più elevati per compensare l’elevata probabilità di default. 
Altro fattore di influenza viene svolto dalla vigilanza prudenziale attuata dalle Autorità 
alle quali Basilea attribuisce un importante ruolo nella validazione e approvazione dei 
modelli di rating interni. Alcuni come Cannata (2012) Ferri e Pesic(2016), Marrucci e 
Milani (2016) attribuiscono la dispersione dei coefficienti di rischio al business mix e ai 
differenti approcci prudenziali adottati dalle banche: secondo le loro evidenze 
l’adozione di modelli interni è maggiormente diffusa nei Paesi dove la supervisory 
capture (cattura del supervisore da parte degli intermediari)  è potenzialmente più forte 
per la dimensione dell’industria bancaria in rapporto al PIL e per la maggiore 
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concentrazione.  
Senza presunzione di esaustività facciamo riferimento all’analisi elaborata che 
comprende 137 banche basata sulle banche sottoposte al comprehensive assessment  del 
2014 oltre a quelle localizzate fuori dall’area euro ma i cui dati sono disponibili  nella 
banca dati EBA (Regno Unito, Svezia e Danimarca). Il campione copre il 70 % delle 
attività totali delle banche dell’Unione europea e l’81.6 % delle attività totali delle 
banche dei paesi aderenti al MVU. . L’analisi ha preso in considerazione i dati 
disponibili da BCE e EBA integrati con quelli reperibili su Bankscope ed ha effettuato 
due stime cross section tra le banche; la prima stima ha analizzato le determinanti 
dell’esposizioni al rischio di credito sui prestiti vivi alle imprese mentre la seconda le 
determinanti dell’incidenza dei prestiti in default sul totale dei prestiti alle imprese. Nel 
primo caso il valore medio per area geografica delle RWA e delle EAD sul portafoglio 
dei prestiti alle imprese in riferimento all’Italia assume un valore percentuale pari al 
76.6 % contro il 73.6 % riferito all’Eurozona. Riguardo invece l’incidenza dei prestiti in 
default sul totale dei prestiti alle imprese all’Italia è attribuito un valore pari al 17.1 % - 
preceduta solo dalla Spagna con un valore percentuale del 19.5 %- rispetto al 12.4 % 
dell’Eurozona (risultato derivante dal valore medio per area geografica ). 
 Le variabili utilizzate sono molteplici, esse sono espresse in milioni di euro, a 
meno che non si tratti di rapporti, logaritmi naturali o indici. Tra le variabili si 
distinguono quelle ‘banca’ tra cui  il logaritmo naturale delle attività totali delle banche 
nel 2013, l’esposizione al rischio di credito sui prestiti vivi alle imprese distinguendolo 
tra pmi retail, pmi corporate e large corporate; e quelle ‘ paese’ come l’indica di 
concentrazione del marcato bancario, l’efficacia delle procedure insolvenza i modelli di 
supervisione adottati, la variazione del PIL per tenere conto del diverso impatto che può 
aver avuto la crisi finanziaria sull’economia reale del Paese, l’indebitamento medio 
delle imprese e la loro dimensione media. La classificazione dei modelli di business 
considerata è quella fornita da Ayadi e De Groen ,  sono quattro: le grandi banche di 
investimento, le banche wholesale fortemente dipendenti dall’attività di funding  e 
prestiti sul mercato interbancario e le banche commerciali suddivise in diversified retail 
e focused retail dove le prime fanno maggior ricorso al mercato di debito per la raccolta, 
mentre le seconde si basano perlopiù sui depositi della clientela. Sono altresì considerati 
i diversi modelli di supervisione: quello integrato in cui le funzioni sono integrate in una 
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unica  entità (adottato tra gli altri da Gemania, UK, Austria); quello settoriale in cui il 
regolare/supervisore è responsabile di tutte e funzioni riferiti ad uno specifico settore 
del sistema finanziario. Il modello twin-peaks secondo cui da un lato troviamo una 
Autorità per la supervisione prudenziale e dall’altro un’Istituzione responsabile per la 
condotta, infine il modello ibrido è il mix degli atri modelli (adottato tra gli altri  in 
Italia, Francia, Portogallo, Spagna, Grecia). Infine per quanto riguarda la classificazione 
delle imprese esse vengono distinte in pmi retail, con fatturato fino a 2.5 milioni di euro, 
pmi corporate con fatturato superiore a 2.5 milioni di euro e large corporate con 
fatturato superiore a 250 milioni di euro.
64
  
Dall’analisi elaborata da Zeno e Rotindi di evince lo svantaggio dell’Italia 
perché relativamente penalizzata nel confronto europeo sia in termini di assorbimento di 
capitale regolamentare connesso all’esposizione del rischio di credito sia in termini di 
incidenza dei prestiti in default sul totale dei prestiti alle impese. I fattori di tale 
asimmetria, che limitano la capacità delle banche italiane di supportare l’economia, si 
possono riconoscere sui modelli di rating interni, la discrezionalità delle regolare sul 
capitale regolamentare i modelli di supervisione e di business. I modelli di rating interni 
consentono di ottimizzare l’assorbimento di capitale regolamentare in funzione dei 
rischi sottostanti, soprattutto in momenti di crisi potrebbe prevalere l’arbitraggio 
regolamentare ed incentivare le banche a ridurre i pesi di ponderazione per il rischio 
senza però che sia corrisposta una adeguata riduzione dei rischi sottostanti. Motivo per 
cui i modelli sono oggetto di continue revisioni per migliorarne la qualità a 
comparabilità. Le banche italiane utilizzano relativamente meno questo genere di 
modelli rispetto agli altri Paesi dell’Area euro in particolare modo nei rispetto alle 
banche francesi e tedesche. Altro aspetto di distinzione dell’Italia rispetto agli altri Paesi 
è il tratto caratteristico dell’Italia di intermediazione bancaria tradizionale che ha 
comportato una più ampia materializzazione del rischio bancario.  Secondo le 
elaborazioni fatte il modello di supervisione ibrido aumenta l’esposizione al rischio di 
credito, poiché in questi Paesi le Autorità si sono dimostrate maggiormente severe e 
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persuasive nei confronti delle banche nell’accantonamento di capitale. 
In conclusione i risultati dell’analisi confermano uno svantaggio competitivo 
delle banche italiane dovuto principalmente a quattro fattori: uno sconto sistematico nel 
capitale richiesto a fronte di prestiti alle imprese dei Paesi core che costituisce uno 
svantaggio per gli altri Paesi; uno sconto sistematico altresì per i Paesi che usano 
prevalentemente i modelli interni di rating, poco usati in Italia. Uno sconto altresì per i 
Paesi che adottano modelli di supervisione settoriale al contrario di quelli, come l’Italia, 
che applicano modelli ibridi e infine un quarto fattore che è quello legato alle procedure 
di insolvenza per cui a fronte di un euro prestato a un’impresa, l’ammontare di capitale 
richiesto aumenta nei Paesi che hanno minore efficienza nelle procedure di insolvenza. 
Sono gli stessi autori a sostenere che di fronte al rischio che la ripresa degli 
investimenti venga strozzata dalla mancanza di credito bancario sia necessario un 
sistema di garanzie pubbliche in modo da consentire alle banche di continuare a 
finanziare le imprese riducendo la ponderazione per il rischio. 
Tesi confermate da Centro Europa Ricerche (CER) che in una pubblicazione del 
gennaio 2015 denuncia gli andamenti italiani generalmente più  sfavorevoli di quelli 
riscontrati negli altri paesi europei. Dal 2011 il flusso netto dei finanziamenti alle 
imprese è infatti aumentato per percentuali comprese fra l’1 % del Belgio e il 5 % 
dell’Austria, al contrario, del Regno Unito (dove però la dipendenza dal canale bancario 
è inferiore che in Italia) e degli altri paesi mediterranei dell’Eurozona dove la restrizione 
creditizia è stata maggiore. Con riferimento alle sole pmi, è possibile stimare che la 
riduzione del credito rispetto ai livelli pre-crisi abbia raggiunto il massimo del 10%, per 
poi migliorare negli ultimi mesi. Permangono in Italia mediamente più sfavorevoli che 
negli altri paesi le condizioni a cui le pmi accedono al credito: tassi di interesse più alti ; 
spread più elevato rispetto alle imprese maggiori (1.4 punti contro 1.16 punti in 
Germania) e maggiori garanzie accessorie. Ciò che ha pesato nelle strategie di 
erogazione del credito sono stati i livelli di sofferenze e le necessità di migliorare la 
situazione di bilancio per gli intensi processi di efficientamento. Nel periodo preso in 
considerazione dal Cer che arriva fino al 2014 le imprese italiane abbiano ricevuto un 
ammontare di finanziamenti netti inferiore del 13 % circa rispetto all’Austria e alla 
Francia, dell’11 % rispetto all’Olanda, del 10 % nei confronti delle imprese tedesche e 
belghe. Lo svantaggio delle pmi italiane viene riconosciuto soprattutto nel livello 
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oneroso dei tassi di interesse e nel costo di accesso ai finanziamenti. 
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CAPITOLO 3 
Europa a confronto 
Anche in Europa si è registrata una debole ma graduale ripresa, ed il 
miglioramento ha avuto riflessi positivi sia sulle famiglie che sulle imprese e società 
non finanziarie in termini di tasso di crescita del credito; per le prime è stato un 
continuo salire mentre per le seconde il tasso è divenuto positivo solo dalla seconda 
metà del 2015.  
La ripresa della dinamica del credito registrata è stata facilitata dalla riduzione 
dei tassi sui prestiti bancari favorita dal calo del costo di finanziamento bancario e dalla 
politica monetaria, l’orientamento accomodante di quest’ultima  da parte della BCE  e 
la minore frammentazione dei mercati finanziari hanno infatti favorito un calo del costo 
di provvista bancaria e le banche hanno trasmesso progressivamente tale flessione sui 
tassi dei prestiti. 
In Europa le piccole e medie imprese continuano a dare segnali di 
miglioramento, un incremento netto
65
 rafforzato del turnover, 19 %; solo le pmi della 
Grecia continuano a dare segnali di deterioramento del turnover sebbene in maniera 
meno marcata rispetto al periodo precedente da ottobre 2015 a settembre 2016. 
Inoltre dopo un lungo periodo di consistente negatività, per la terza volta 
consecutiva le pmi della zona euro continuano a registrare valori pressappoco invariati 
circa i profitti (0 % dal -1 % dei due periodi precedenti); allo stesso tempo però si 
segnala un incremento dei costi per tutte le categorie di imprese (37 %) e un incremento 
del costo del lavoro (44 %). 
Tutto ciò è quello che si evince dal Survey on the Access to Finance of 
Enterprises in the euro area - SAFE – ovvero un sondaggio per il quale la Commissione 
Europea e la Banca Centrale Europea collaborano dal 2008 riguardo il finanziamento 
delle imprese nell'Unione europea. Il primo periodo preso in considerazione dai 
sondaggi svolti tra giugno-luglio 2009. L'indagine copre micro, piccole, medie imprese 
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e grandi e fornisce la prova delle condizioni di finanziamento incontrate dalle pmi 
paragonandole alle grandi imprese nel corso degli ultimi sei mesi. Oltre ad una 
ripartizione in classi di ampiezza dell'impresa, vengono considerati i rami di attività 
economica, i Paesi dell'area dell'euro, l'età, autonomia finanziaria delle imprese, e la 
proprietà delle imprese. 
3.1 Survey on the Access to Finance of Enterprises in the euro area 
Il quindicesimo report condotto tra il 19 settembre e il 27 ottobre 2016 il cui 
periodo di riferimento va da aprile a settembre 2016, in Europa erano attive 11.233 
imprese di cui 10.245, corrispondente al 91 %, avevano meno di 250 dipendenti. 
L’obiettivo del report è fornire per lo più le prove del cambiamento della situazione 
finanziaria, dei bisogni finanziari e dell’accesso a fonti di finanziamento esterne per le 
piccole e medie imprese (Small and Medium-sized Enterprises) confrontandole con le 
grandi imprese, fornire una visione di insieme dello sviluppo delle pmi tra i diversi 
Paesi dell’area Euro. 
Le imprese dell’area euro hanno registrato un miglioramento generale della 
propria situazione debitoria, con un coinvolgimento nel processo di deleveraging 
risultato di un declino del debito sul totale attivo  -8 % dal -7 % per le pmi, mentre  le 
grandi imprese segnalano percentuali di riduzioni più ampie, passando dal -11 % al 8 %. 
La riduzione degli interessi passivi sono stati registrati in tutte le classi di impresa ad 
eccezione delle micro imprese, il 4 % delle quali  (rispetto al 3 % del periodo 
precedente) ha riferito un aumento delle spese per interessi. In generale il 6 % (dal 8 %) 
delle pmi ha riportato una riduzione delle spese  meno accentuato delle grandi imprese 
che hanno continuato ha riferire un marcato declino. 
Nel periodo di riferimento del sondaggio, tra aprile e settembre 2016, la 
situazione finanziaria delle pmi della zona euro è in linea generale migliorata in tutte le 
categorie di impresa per gli effetti delle migliori condizioni di finanziamento e per la 
ristrutturazione dell’economia. 
In termini netti le pmi dell’area euro hanno continuato a segnalare un aumento 
rafforzato del fatturato (19 %, dal 16 %) del precedente periodo ottobre 2015 marzo 
2016), in maniera diffusa tra le diverse classi di dimensioni di impresa e tra la maggior 
parte dei Paesi. Sono le micro imprese, in particolar modo, a segnalare uno sviluppo 
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positivo per la terza volta consecutiva (7 %, dal 3 %), e le piccole e medie imprese che 
per percentuali considerevoli e rafforzate hanno continuato a segnalare aumenti del 
fatturato (27 % e 31 %, dal 25 e del 30 rispettivamente). Le grandi imprese invece 
hanno continuato a segnalare un incremento costante del fatturato. 
Dal lato dei Paesi della zona euro, dalle PMI in Germania è stato segnalato un 
aumento della percentuale positiva di fatturato (31 %, dal 29 %) così come  in Francia 
(10 %, dal 2 %), mentre un andamento costante di crescita del fatturato è stato riportato 
dalle pmi italiane e un leggermente più piccolo miglioramento da PMI spagnole. Tra gli 
altri Paesi della zona euro, incrementano le percentuali nette delle PMI nei Paesi Bassi, 
in Irlanda, in Portogallo e in Finlandia che segnalano un aumento del loro fatturato. Dal 
lato opposto le PMI in Grecia che hanno continuato a segnalare un degrado del loro 
fatturato, seppur nettamente minore rispetto al precedente periodo (-4 % , da -20 %). 
 
Figura  3.1
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Dal lato dei profitti per la terza volta consecutiva le pmi dell’ area dell'euro 
hanno continuato a segnalare in linea di massima profitti invariati (0%, dal -1% negli 
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ultimi due ondate) dopo una lunga sequenza di sviluppi negativi dall'inizio 
dell'indagine. Tutte le classi hanno riferito sviluppi stabili dei loro profitti, anche se 
rimane ancora invariato, in campo negativo, a -11 % per le micro imprese. L'aumento 
dei profitti segnalati da grandi imprese è stato sostanzialmente stabile al 21 %. 
In prospettiva dei diversi Paesi della zona euro, i risultati sono stati piuttosto 
misti. In termini netti, le PMI nei Paesi Bassi (25 %), Irlanda (17 %), Germania (13 %), 
Austria (12 %) e Finlandia (8 %) hanno riportato notevoli aumenti dei loro profitti. 
D’altro canto, in Germania il numero di imprese che hanno segnalato un aumento dei 
profitti è diminuito (13 %, dal 17 %), mentre in Finlandia è aumentato (8 %, dal 1 %). 
Le pmi in Grecia (-42 %) in Italia (-15 %) in Francia (-12 %) e in Belgio (-6 %) hanno 
continuato ad indicare riduzioni dei profitti, bensì si sia trattato di un leggero 
miglioramento rispetto al periodo precedente, eccetto il Belgio. 
3.2 L’accesso ai finanziamenti 
Nel periodo da aprile a settembre 2016 le imprese d’Europa continuano ad 
essere meno preoccupate sull’accesso al credito come un ostacolo rispetto agli altri 
fattori relativi al business dell’attività a conferma degli ulteriori miglioramenti nella loro 
condizioni di finanziamento ma soprattutto essendo quelli chiave per lo svolgimento 
dell’attività.  
 
Figura 3.2
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Tra le preoccupazioni maggiori è possibile ritrovare il “Finding customers” 
come la preoccupazione dominante per le PMI dell'area dell'euro,  così come dichiarato 
dal 25 % delle stesse rispetto al 27 % della precedente rilevazione. “Access to finance” 
è stato considerato una preoccupazione residuale (pari al 9 %, dal 10 %), dopo il  " Cost 
of production " (12 %), " Regulation " (12 %), " Competition”  (13 %) e " Availability 
of skilled labour” " (19 %).  
Valori diversi sono stati registrati dalle grandi imprese, il "Finding customers " 
(28 % ) è stato segnalato come la preoccupazione dominante, seguito dalla  " 
Availability of skilled labour " (20 %) e "Competition " (16 %). "Access to finance" è 
stata menzionata meno frequentemente come un problema importante per le grandi 
imprese (7 %, invariato per la terza volta). 
Dal punto di vista delle classi dimensionali tra le varie piccole e medie imprese, 
l'accesso ai finanziamenti è  stato il problema più importante per le microimprese (11%)  
e facendo un confronto tra i diversi Paesi è possibile rilevare ancora una significativa 
divergenza per quanto riguarda le difficoltà di accesso a fonti esterne di finanziamento. 
Il 24 % circa delle piccole e medie imprese in Grecia, il 12 % in Irlanda e 11 % in Italia, 
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Portogallo e Paesi Bassi, hanno sostenuto che l'accesso al finanziamento è il problema 
più significativo, rispetto a quote minori come il 7 % delle pmi in Austria, il 7 % in 
Slovacchia e del 6 % in Germania. Complessivamente, in termini netti, le pmi della 
zona euro hanno riferito un fabbisogno di finanziamento esterno relativamente stabile 
per il terzo periodo consecutivo, solo una rete 1 % delle pmi ha segnalato un aumento 
della necessità (domanda)  di prestiti bancari. Gli investimenti fissi e il capitale 
circolante rimangono i due scopi principali per i quali le pmi utilizzano il totale dei 
finanziamenti, interni ed esterni, la cui importanza è proporzionale alla dimensione 
dell’impresa. 
In definitiva, per la quarta volta di fila, le pmi hanno confermato un aumento 
della disponibilità di finanziamenti bancari (scoperti e finanziamenti) e la volontà delle 
banche di fornire credito a tassi di interesse più bassi, come si evince dalla tabella 
sottostante. 
 
Figura 3.3
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Dove 15H2 si riferisce al periodo del sondaggio che va da ottobre 2015 a marzo 
2016 e 16H1 da aprile a settembre 2016.  
Sono risultati in linea con l’indagine sul credito bancario nell'area dell'euro 
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secondo cui sono più favorevoli le condizioni dal lato dell’offerta per i prestiti alle 
aziende; per il periodo in esame una parte significativa del miglioramento della 
disponibilità prestito bancario può essere attribuita al Belgio, Francia, Portogallo, 
Finlandia e Paesi Bassi all’opposto della Grecia dove si è registrato un considerevole 
peggioramento. Il debole miglioramento della disponibilità di scoperti di conto corrente 
è dovuta per lo più ai minori incrementi in Belgio, Germania, Irlanda, Italia e 
Slovacchia. 
Il fabbisogno di finanziamento esterno delle pmi della zona Euro, quale misura 
della differenza tra il fabbisogno e la disponibilità di fonti interne, ha continuato a 
registrare valori negativi per la terza volta consecutiva. Ciò significa che le pmi in molti 
Paesi hanno segnalato che la potenziale offerta di fonti esterni potrebbe aver superato il 
loro bisogno di finanziamento esterno. Nel periodo da aprile a settembre 2016, il 29 % 
delle pmi erano attive per la richiesta di  un prestito; di queste, il 69 % era pienamente 
soddisfatto rispetto alla domanda mentre il 7% aveva riferito un declino della loro 
domanda. 
Le piccole e medie imprese hanno riferito che i termini e le condizioni per i 
prestiti bancari sono migliorate; in linea con il miglioramento della disponibilità di 
prestiti bancari, esse hanno continuato a segnalare un netto calo dei tassi di interesse in 
un contesto di incremento delle somme disponibili e di durata dei prestiti e scoperti di 
conto corrente. Allo stesso tempo, una percentuale netta positiva di piccole e medie 
imprese hanno continuato ad indicare un inasprimento della garanzie richieste, e di altre 
esigenze delle banche così come in alti costi di finanziamento, in particolare spese e 
commissioni. La situazione finanziaria delle grandi imprese permane in vantaggio 
rispetto a quella delle piccole e medie imprese, esse hanno continuato a segnalare un 
aumento del fatturato e dei profitti nel periodo da aprile a settembre 2016. Circa il 46 % 
di grandi imprese impegnate per un  finanziamento bancario ha riferito un tasso di 
successo molto più alto (78 %) e un tasso di rifiuto molto più basso (1 %) rispetto al 
tasso delle piccole e medie imprese. Nel complesso, quindi le grandi imprese hanno 
sperimentato un più facile accesso ai finanziamenti rispetto a piccole e medie imprese 
agevolando altresì di un tasso di interesse medio applicato su linee di credito o conti 
correnti bancari di circa 200 punti base inferiore rispetto a quello pagato dalle pmi. 
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Sebbene la situazione finanziaria delle imprese sia migliorata, rimane piuttosto 
eterogenea in tutti i settori. In un sistema finanziario dominato dal credito bancario, le 
imprese dell'area dell'euro, ed in particolare le pmi hanno spesso un accesso limitato al 
finanziamento sul mercato nonostante le misure di politica monetaria standard e non 
standard della BCE hanno contribuito al miglioramento delle condizioni dei mercati 
finanziari e sostenuto l’allentamento delle condizioni di credito, facilitandone così 
l'accesso delle pmi. 
3.2.1 Le fonti di finanziamento 
L’utilizzo di più fonti di finanziamento aumenta con l’aumentare della 
dimensione delle imprese, dal sondaggio fatto si evince altresì che i prodotti bancari 
rimangono la fonte di finanziamento più rilevante per le piccole e medie imprese a 
confronto con gli altri strumenti di mercato e alle altre fonti di finanziamento. 
 
Figura 3.4
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Come si può evincere dalla figura 3.4 sopra, nel periodo da aprile a settembre 
2016, il 54 % delle PMI consideravano il prestito bancario rilevante e per una pari 
percentuale considerava tali anche gli scoperti di conto. Leasing e crediti commerciali 
sono stati rilevanti per il 45 % e il 33 % delle piccole e medie imprese, rispettivamente. 
Per di più il 34 % delle PMI ha segnalato che sovvenzioni e prestiti agevolati, che 
coinvolgono il sostegno di fonti pubbliche sotto forma di garanzie o altri interventi, 
sono stati rilevanti per il loro finanziamento. Anche le fonti interne svolgono un ruolo 
importante come alternativa di raccolta del capitale della finanza, così è stato indicato 
dal 26 % delle piccole e medie imprese. Gli altri prestiti, per esempio dalla famiglia, 
amici o società collegate, sono stati dichiarati importanti fonti di finanziamento  dal 21 
% delle piccole e medie imprese. Fonti di mercato sotto forma di capitale (12 %) e titoli 
di debito (3 %), come così come il factoring (9 %), sono stati segnalati più raramente 
come strumenti rilevanti. 
In termini netti, le PMI della zona euro hanno riferito il fabbisogno di 
finanziamento esterno sostanzialmente stabile. In particolare, per il terzo turno 
consecutivo solo 1 % delle PMI ha segnalato un aumento dei loro bisogni (e quindi 
della domanda) per i prestiti bancari; una variazione però che non ha riguardato le 
imprese di piccole e medie dimensioni - le quali non hanno segnalato alcun 
cambiamento specifico - ma le micro imprese che hanno segnalato un leggero aumento 
della domanda di prestiti bancari (3 %, da 0 %). Per quanto riguarda la domanda per gli 
scoperti bancari, in linea di massima sono stati riportati in tutte le classi dimensionali 
valori invariati. 
Per le ulteriori fonti di finanziamento esterno, piccole e medie imprese hanno 
segnalato un rafforzato aumento della loro necessità di leasing o acquisto a rate (10 %) e 
titoli di debito (2 %), mentre le loro esigenze di finanziamento aumentato leggermente 
meno per il capitale (7 %) e alla stesso ritmo per gli altri prestiti (6 %). 
In prospettiva dei Paesi, piccole e medie imprese in Francia e in Italia hanno 
continuato a registrare un aumento del fabbisogno di prestiti bancari e scoperti bancari, 
mentre all’opposto la necessità delle PMI in Spagna per i prestiti bancari è stata 
negativa e il loro bisogno di scoperti bancari sono aumentati a un ritmo più lento nel 
periodo considerato. PMI tedesche hanno continuato a segnalare diminuzioni stabili per 
il loro bisogno di prestiti bancari (-10 %), mentre per la prima volta dopo la prima metà 
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del 2013 hanno segnalato un aumento marginale della domanda di scoperti di conto 
corrente (1 %). 
L’aumento ridotto della domanda di credito commerciale da parte delle PMI 
dell'area dell'euro nasconde livelli di sviluppo degni di nota in diversi Paesi: la domanda 
è andata da positivo a negativo in Germania (-8 %, dal 4 %) e Belgio (-3 %, dal 7 %), e 
da negativo a positivo in Austria e Slovacchia (10 %, da -2 % in entrambi i paesi). 
Piccole e medie imprese in Grecia hanno continuato a segnalare le più alte percentuali 
nette del loro bisogno di prestiti bancari (26 %), scoperti di conto (24 %), i crediti 
commerciali (30 %), altri prestiti (25 %) e il patrimonio netto (15 %). 
 
Figura 3.5
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Portando l’attenzione sulla figura 3.5 si comprende bene come dal lato delle 
banche vi sia stata una maggior offerta di fidi e quindi di fonti esterne per le PMI. Con 
riguardo alla disponibilità dei prestiti bancari un miglioramento seppur lieve è stato 
registrato dalla piccole imprese (14 % rispetto al 13 %) e dalle medie imprese (23 % dal 
22 %) mentre le micro continuano a segnalare una situazione invariata al 1 %. 
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 Fonte: Survey on the Access to Finance of Enterprises in the euro area, ECB, novembre 2016. Chart 12 
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Variazioni circa gli scoperti di conto sono state meno pronunciate  per le piccole 
(11 % dal 13 %) della medie (17 % dal 18 %) mentre  c’è stato un cambiamento 
specifico negativo in termini netti per le micro. 
Tra le imprese dell’area euro è stata rilevata una netta percentuale in aumento 
rappresentante quelle aziende che si interfacciano a più e diverse fonti di finanziamento. 
Infatti ad eccezione dell’equity, la disponibilità delle fonti di finanziamento per le 
grandi imprese è stata maggiore rispetto alle pmi confermando il vantaggio delle prime 
dovuto ad un più facile accesso al credito, esse registrano in generale sempre un ampio 
miglioramento della disponibilità di prestiti bancari (29 %) e crediti commerciali (23 
%). Tra i più grandi Paesi dell’area euro, le pmi della Germania (11 % rispetto al 14 %), 
e della Spagna (26 % dal 30 %) segnalano cambiamenti positivi piuttosto bassi ma 
significativi dell’offerta di prestiti bancari. Mentre, in confronto alla precedente analisi, 
i miglioramenti registrati dalle pmi italiane sono pressappoco invariati al 10 % - il 
miglioramento più evidente è stato segnalato per i leasing e il più debole per i prestiti 
bancari - in Francia si è registrato un notevole sviluppo positivo passando da 1 % al 11 
% per i prestiti bancari dal -7 % al 0 % per i crediti commerciali. In termini netti le pmi 
in spagna continuano a registrare consistenti miglioramenti per la disponibilità di fonti 
esterne sebbene ad un ritmo lento. Considerando quindi l’incremento registrato nell’area 
euro dell’offerta di prestiti bancari e comparato con il periodo precedente, 
un’importante parte di miglioramento nell’offerta dei prestiti bancari è stata attribuita al 
Belgio, Francia, Portogallo, Finlandia e Olanda (figura 3.4) 
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Figura3.6
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In Germania, Irlanda, Spagna, Slovenia, il saldo netto delle pmi che registrano 
un netto miglioramento circa l’offerta di prestiti bancari è calato dai rispettivi livelli alti 
registrati nel periodo precedente ma continua a registrare valori positivi. Al contrario, in 
marcato contrasto rispetto a tutti gli altri Paesi dell’area euro, le pmi della Grecia 
continuano a segnalare un consistente ed importate peggioramento dell’offerta dei 
prestiti bancari. Vi sono stati miglioramenti seppur deboli anche dell’offerta di scoperti 
di conto corrente ed è stato principalmente dovuto agli sviluppi positivi registrati in 
Germania (8 % dal 14 %) Irlanda (11 % dal 15 %) Italia (3 % da 7 %)  Slovacchia (17 
% dal 24 %).  
Il gap finanziario esterno delle pmi dell’area euro - inteso come misura della 
differenza percepita  a livello di impresa tra la domanda e l’offerta di fonti esterne (tutti 
i canali: prestiti, scoperti di c/c, credito commerciale, capitale, obbligazioni) – continua 
ad evidenziare un valore negativo per la terza volta consecutiva ovvero al -3 % dal -4%. 
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Ciò significa che le pmi in molti Paesi segnalano un incremento del bisogno di fonti 
esterne di finanziamento comunque inferiore rispetto al miglioramento dell’accesso a 
tali fonti; è stata una eccezione la Francia, passata dal 5 % al 3 % e la Grecia, dal 27 % 
al 23 % dove il gap ha assunto valori del gap positivi. 
Differenti sviluppi si possono osservare tra i diversi Paesi rispetto al periodo 
precedente. Il saldo netto riporta per alcune pmi una maggiore disponibilità delle banche 
a fornire credito in particolare in Belgio, Francia, Italia, Olanda, Austria e Finlandia, e 
dal lato opposto una riduzione degli alti livelli in Germania, Spagna e Slovacchia. Le 
pmi in Grecia hanno continuato a registrare un netto peggioramento circa la 
disponibilità di credito delle banche, seppur in maniera meno pronunciata rispetto ai 
precedenti periodi. 
3.2.2 La richiesta di finanziamenti 
Da aprile a settembre 2016 il 29 % delle pmi si sono attivate per la richiesta di 
un prestito bancario rispetto al 30 % del periodo precedente; di queste il 7 % riferisce un 
declino della richiesta, rispetto al 8 % di prima. Incrementi degli esiti negativi sono stati 
registrati solo in Olanda (17 % dal 13 %) Spagna (7 % dal 5 %). D’altro lato il 39 % 
delle pmi non si è adoperato per la richiesta di prestiti perché già in possesso dei fondi 
necessari mentre la percentuale delle imprese che non si sono adoperate per paura di un 
esito negativo rimane invariata al 6 %. 
Con riguardo all’importo, una percentuale di pmi leggermente maggiore rispetto 
al periodo precedente  (69 % dal 68 %),  riferisce di aver ricevuto l’intera cifra richiesta; 
una parte di pmi (5 % dal 7 %) riferisce di averne ricevuto solo una parte, mentre il 10 
% riferisce che la domanda di prestito formulata era ancora in attesa della risposta. 
Le grandi imprese hanno avuto un maggior successo relativamente alla richiesta 
di prestiti rispetto alle piccole e medie imprese, con il 78 % (invariato) di richieste 
soddisfatte e il declino è stato denunciato solo da una percentuale di imprese, ovvero 
l’un % dal 0 % del periodo precedente. 
In linea con il miglioramento della disponibilità dei prestiti bancari, le pmi 
continuano a dichiarare una diminuzione dei tassi di interesse (-26 % dal -30 %) in un 
contesto di incremento della somma (13 % dal 11 %) e  di durata dei prestiti e scoperti. 
Una percentuale positiva di pmi ha continuato a dichiarare un restringimento delle 
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garanzie (18 % dal 19 %) insieme all’incremento dei costi di finanziamento, 
commissioni e spese. 
3.2.2.1  I fattori percepiti come  ostacolo alla richiesta di finanziamenti 
Per quanto riguarda i fattori che influenzano la disponibilità di finanziamento 
esterno per le pmi, questo sondaggio ha confermato ancora una volta valori positivi di 
influenza per la maggior parte dei fattori. Tuttavia, le prospettive economiche generali 
continuato ad avere un piccolo impatto sulle condizioni di finanziamento delle pmi 
seppur si tratta di un impatto che è andato crescendo negli anni sintomo di una sempre 
maggior importanza. (figura 3.7) 
 
Figura 3.7
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 Fonte: Survey on the Access to Finance of Enterprises in the euro area, ECB, novembre 2016. Chart 15 
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In termini netti, piccole e medie imprese in tutte le classi dimensionali hanno 
continuato ad attribuire il favorevole sviluppo della disponibilità di finanziamento 
esterno all’inclinazione delle banche di fornire credito (valori pressappoco invariati).  
Esse hanno continuato a segnalare miglioramenti netti circa le loro prospettiva, sul 
capitale (17 %, dal 14 %), influenza positiva in parte anche per la storicità del credito 
(18 %, dal 17 %).  
All’opposto una percentuale netta di pmi ha continuato a segnalare una influenza 
negativa sulle loro finanze delle generali prospettive economiche del Paese, con valori 
negativi da parte delle micro e piccole imprese e positivi ma maggiormente accentuati 
per le medie e grandi imprese; la variazione assume valore negativo altresì per l’impatto 
che riguarda il sostegno finanziario pubblico (una media del -10 %, da -11 %). 
Considerando le grandi imprese, importanti percentuali nette continuano a 
percepire come positivo l'impatto della disponibilità delle banche di fornire credito e il 
capitale proprio delle imprese (35 %), così come la storicità del proprio credito (32 %) e 
le prospettive (23 %). L'effetto delle prospettive economiche generali sulla disponibilità 
di finanziamento esterno ha continuato ad essere considerata positiva del 7 %, ma hanno 
continuato a percepire l'accesso al sostegno finanziario pubblico come il unico fattore 
con un impatto netto negativo (-3 %) 
In generale l’indicatore di quelli che sono stati gli ostacoli finanziari a ricevere 
prestiti è leggermente migliorata (10 % dal 11 %) in tutti i diversi Paesi, tranne in 
Portogallo dove è incrementata la percentuale delle pmi che ne dichiarano un aumento 
(12 % dal 9 %) 
3.2.3 Le aspettative 
Continua l’ottimismo per il futuro circa l’offerta di fonti interne ed esterne di 
finanziamento sebbene meno pronunciate per quest’ultime. Per i sei mesi oggetto del 
prossimo sondaggio ovvero da ottobre 2016 a marzo 2017 le pmi dell’area euro 
attendono un continuo miglioramento circa la disponibilità di fonti esterne e interne di 
finanziamento, un incremento netto quello relativo alle fonti esterne tuttavia più piccolo 
rispetto al periodo precedente. 
In prospettiva le pmi dell’area euro attendono miglioramenti sebben piccoli circa 
disponibilità delle banche  di concedere prestiti, pari al 7 % rispetto al 11 % riferito al 
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periodo precedente da aprile a settembre 2016. Nonostante il modesto miglioramento 
delle disponibilità attese di fonti interne (16 % dal 15 %) le previsioni rimangono meno 
pronunciate rispetto agli scoperti di conto corrente (10 % dal 6 %) leasing (13 % dal 14 
%) credito commerciale (8 % dal 9 %) e altri prestiti (13 % dal 14 %). L’ottimismo 
espresso è meno pronunciato per le fonti esterne per le tutte le categorie dimensionali di 
imprese. Per i prestiti e gli scoperti le attese permangono positive sebbene basse: per le 
microimprese pari al 1 % e 2 % rispettivamente (dal 5 e 7 %), dalle piccole imprese  del 
10 % e 7 % (dal 14 e 12 %) e delle medie imprese del 12 e 10 % (dal 18 e 15 %). 
L’ottimismo aumenta all’aumentare delle dimensioni dell’impresa tant’è che le 
grandi imprese hanno espresso maggior ottimismo rispetto alle piccole e medie imprese 
ma varia da Paese a Paese, in alcuni, la previsione è significativamente più bassa ma 
comunque positiva in altri rimane con segno negativo. Relativamente alla disponibilità 
di prestiti bancari segnaliamo un modesto miglioramento in Spagna (22 %, dal 28 %), 
Slovacchia (19 %, dal 38 %), Irlanda (16 %, dal 30 %), Italia (11 %, dal 17 %), 
Germania (3 %, dal 13 %) e Portogallo (1 %, dal 11 %). D'altra parte, sono continuate 
attese di riduzioni della disponibilità dei prestiti bancari, ma in misura minore rispetto 
alla precedente rilevazione, da parte delle pmi in Grecia (-22%, da -24%), Austria (-3%, 
da -10%) e in Francia (-2%, da -4%). Le aspettative sono rimasti invariati nei Paesi 
Bassi (13%) e in Finlandia (8%). 
Nel complesso, tra i paesi dell'area dell'euro, le imprese in Spagna, Italia, 
Germania, Irlanda e Slovacchia hanno continuato a riferire, in termini netti, le 
aspettative positive circa la disponibilità della maggior parte delle fonti di 
finanziamento esterno, ma a un livello inferiore. Le prospettive per le pmi in Francia è 
rimasta negativa per il credito commerciale e scoperti di conto corrente, ma è tornato 
positivo per altri prestiti e diventare ancora più positivo per i fondi interni e leasing 
rispetto alla precedente rilevazione. PMI in Grecia hanno continuato a segnalare le 
aspettative pessimistiche per quanto riguarda la disponibilità delle più fonti di 
finanziamento anche se leggermente meno negativa in questa indagine, eccetto il 
leasing per il quale sono state positive. 
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CONCLUSIONI 
 
L’argomento centrale di questa tesi è stata la regolamentazione di Basilea 3 e i 
possibili effetti sull’attività creditizia delle banche. 
Basilea 3 prende il merito di aver risposto all’esigenza di una revisione della 
regolamentazione e risanamento delle finanze pubbliche a seguito della crisi economica 
finanziaria ma porta con se anche incertezze e intrinseche debolezze con l’annesso 
rischio di passare da una situazione di deregulation ad un eccesso di regolamentazione. 
Regole troppo complesse non fanno altro che aumentare l’incertezza e l’instabilità che 
viene fronteggiata senza dubbio in maniera diversa dalle grandi banche rispetto alle 
piccole.  
Il rischio della restrizione creditizia intrinseco nel framework di Basilea, 
accertato nei primi anni della regolamentazione, in cui veniva richiesto il maggiore 
accantonamento di capitale per adeguamento alle regole, è andato leggermente 
attenuandosi negli ultimi anni mantenendo tuttavia uno svantaggio in termini territoriali 
tra i diversi Paesi dell’Unione Europea e in termini dimensionali tra gli Istituto di 
credito, soprattutto per quelli locali che risentono anche dello svantaggio in termini di 
onere della regolamentazione. 
Non si può concludere se non facendo riferimento alla nuova regolamentazione 
di Basilea 4. Una regolamentazione per il momento solo rinviata, il cui potenziale 
rischio è quello di una perdita di competitività del mercato europeo rispetto a quello 
americano e ancor di più delle banche italiane rispetto al resto d’Europa. Aggravante 
della situazione è il fatto che le misure oggetto di analisi si inseriscono in un quadro 
sempre più complesso e in evoluzione e ciò rende maggiormente incerto il rischio; un 
quadro privo di un coordinamento complessivo, complicato dall’azione di molteplici 
Authority. 
Il settore bancario ha sofferto molto in Borsa nel 2016 in Italia così come in 
Europa, Il Sole 24 ore ha dichiarato una perdita del 43 % per l’Italia e del 21 % per 
l’Europa da inizio anno. Il problema è la redditività e poiché la solidità delle banche  la 
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premessa per lo sviluppo del Paese essendo il settore maggiormente interconnesso con i 
vari cicli produttivi, questa rimane una delle principali sfide della ripresa.  
Una sfida però che non dovrebbe ripercuotersi sulle imprese ed il loro accesso al 
credito poiché alla base della ripresa vi sono anche gli investimenti e le fonti di 
finanziamento per gli investimenti sono ancora oggi prevalentemente i prestiti bancari. 
Nonostante lo sguardo sia rivolto agli strumenti di debito del mercato, le prospettive nel 
breve medio termine non permettono di trovare sul mercato la compensazione 
all’eventuale carenza di credito bancario. Il ricorso agli strumenti alternativi è 
auspicabile per un abbattimento dei costi di provvista, differenziazione delle fonti di 
finanziamento, per la stabilità del sistema e per rendere l’economia meno strettamente 
correlata al settore bancario ma  rimane una soluzione ad oggi marginale per le 
asimmetrie informative che caratterizzano le pmi, per l’importante numero di micro 
imprese che caratterizzano il territorio nazionale e le forme giuridiche interessate. 
Per il momento sarebbe sufficiente non aggravare i requisiti richiesti alle banche 
o almeno permettere loro con strumenti di mitigazione del rischio di svolgere la propria 
funzione imprescindibile per la ripresa e sviluppo dell’economia. 
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